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 Abstrakt 
Diplomová práce hodnotí finanční situaci „dotčené společnosti“ v letech 2008-2012. 
V teoretické části jsou popsány metody finanční analýzy. V praktické části je finanční 
situace společnosti posouzena za pomoci vybraných ukazatelů. Cílem této práce je 





The diploma thesis evaluates financial situation of the company            in 2008 – 2012. 
In the theoretical part are described some metods of the financial analysis. In the 
practical part is being evaluated the financial situation of the company using chosen 
indicators. The goal of this thesis is to provide recommendation for improving financial 
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Každá společnost si již při svém zakládání stanovuje cíl podnikání. Díky jasným cílům 
se totiž podnik lépe řídí a je jasné, kam by se chtěl podnik dostat nebo čeho by chtěl 
dosáhnout za určité časové období. Cíle se hodnotí podle různých hledisek. V mnoha 
společnostech je to bezesporu zisk, který zajišťuje prostředky, díky nimž může podnik 
fungovat či se dále rozvíjet (investovat, růst, apod.). Mezi alternativní cíle patří 
například maximalizace hodnoty podniku, maximalizace obratu, získání co největšího 
podílu na trhu. Jiným cílem může být dlouhodobé přežití podniku, což je dlouhodobé 
usilování o dosahování zisku, udržení se na trhu, popřípadě rozšiřování podnikatelských 
aktivit do dalších oblastí. 
Majitelé podniků a vrcholový management se snaží o co nejvýhodnější zhodnocení 
vložených prostředků. Pro řadové zaměstnance je důležité stálé zaměstnání a výdělek. 
Pro správné rozhodování o dalším vývoji podniku potřebují manažeři kvalitní 
informace. Chtějí-li v podniku posoudit finanční zdraví a celkovou úroveň hospodaření, 
je třeba využít potřebné nástroje. K těmto nástrojům patří finanční analýza, jejíž 
výsledky mohou umožnit vlastníkům podniku nahlédnout do minulosti i pomoci při 
budoucích investičních rozhodnutích. Pro vypracování finanční analýzy byly použity 
jako zdrojová data účetní výkazy za období 2008 - 2012 (rozvaha, výkaz zisku a ztrát, 
výkaz o peněžních tocích - cash flow). 
Pro hodnocení finanční situace jsem si ve své diplomové práci vybrala „dotčenou 
společnost“, která působí na trhu inkasa pohledávek. 
Diplomová práce je rozdělena na několik hlavních kapitol. První kapitola popisuje cíle 
práce. Ve druhé kapitole uvádím teoretická východiska práce a postup jednotlivých 
výpočtů. Ve stěžejní, třetí části je provedena finanční analýza, která monitoruje vývoj 
od roku 2008 do roku 2012, jsou zde popsány základní informace o „dotčené 
společnosti“, její předmět podnikání, hlavní konkurenti a zákazníci, organizační 





1. VYMEZENÍ PROBLÉMU A CÍLE PRÁCE 
Cílem diplomové práce je zhodnotit finanční hospodaření „dotčené společnosti“. 
v letech 2008 až 2012 a vyslovit takové postupy, které společnosti umožní zlepšit 
celkovou finanční úroveň. Mezi metody finanční analýzy, jejichž prostřednictvím bude 
posouzena finanční situace, bude provedena analýza absolutních, rozdílových a 
poměrových ukazatelů a také analýza soustav ukazatelů. 
Cílem finanční analýzy je poznat finanční zdraví podniku, určit slabé stránky, které by 





2. TEORETICKÁ VÝCHODISKA PRÁCE 
2.1. Původ finanční analýzy 
Původ finanční analýzy je pravděpodobně stejně starý jako vznik peněz, protože bylo 
třeba provádět rozvahy o tam jak s nimi hospodařit. Spojené státy americké jsou podle 
dostupných pramenů vlastí finanční analýzy. V počátcích se jednalo pouze o teoretické 
práce, které s praktickou analýzou neměly nic společného. Systematický rozvoj finanční 
analýzy a jejích nástrojů začal v průběhu Velké hospodářské krize, kdy začala být 
důležitá problematika likvidity a přežití podniku. Další rozvoj finanční analýzy 
následoval po druhé světové válce. Prakticky jsou analýzy využívány už po několik 
desetiletí. Finanční analýzy se přirozeně vyvíjely podle doby, ve které měly fungovat. 
Struktura těchto analýz se podstatným způsobem změnila v době, kdy se do značné 
míry začaly využívat počítače, neboť v tom smyslu se změnily i matematické principy a 
důvody, které vedly k jejich sestavování. 
V Čechách lze za počátek finančních analýz označit počátek tohoto století, kdy se 
poprvé v literatuře objevuje pojem „analýza bilanční“ ve spise Bilance akciových 
společností, který sepsal prof. dr. Pazourek. Tento spis byl na tehdejší dobu poměrně 
moderní. Jak už z názvu díla vyplývá, období před druhou světovou válkou je ve 
znamení bilančních analýz. Po druhé světové válce se pak začíná objevovat pojem 
„finanční analýza“ pro rozbor finanční situace podniku, odvětví nebo státu, i když 
v našich podmínkách se začal tento pojem používat hojně až po roce 1989.1 
2.2. Pojem finanční analýza 
Finanční analýza je soubor činností, jejímž cílem je zjistit a komplexně vyhodnotit 
finanční situaci podniku. Pomáhá odhalit, zda je podnik dostatečně ziskový, zda má 
vhodnou kapitálovou strukturu, zda využívá efektivně svých aktiv, zda je schopen včas 
splácet své závazky a celou řadu dalších významných skutečností. Hodnotit finanční 
situaci je třeba průběžně, aby se manažeři mohli správně rozhodovat při získávání 
finančních zdrojů, při stanovení optimální finanční struktury, při alokaci volných 
peněžních prostředků, při poskytování obchodní úvěrů, při rozdělování zisku apod. 
                                                 
1 RŮČKOVÁ, P. Finanční analýza – metody, ukazatele, využití v praxi. 2011. s. 9 - 10 
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Finanční analýza je nedílnou součásti finančního řízení, kterou manažeři vyžívají pro 
krátkodobé a zejména pak pro dlouhodobé finanční řízení podniku. Vedle analýzy 
finančního postavení podniku a posouzení finanční pozice podniku je možno ji využít 
k rozhodování o investičních záměrech o financování dlouhodobého majetku, k volbě 
optimální kapitálové struktury, při sestavování finančního plánu apod.2 
2.3. Uživatelé výsledků finanční analýzy 
Informace o finančním zdraví podniku nevyužívají pouze manažeři a vrcholové vedení. 
Uživatele finanční analýzy lze rozdělit na externí a interní. 
Externí uživatelé 
 stát a jeho orgány 
 investoři 
 banky a jiní věřitelé 
 obchodní partneři 
 konkurence, apod. 
Interní uživatelé 
 manažeři 
 zaměstnanci, apod. 
Stát a jeho orgány 
Stát se zaměřuje především na kontrolu vykazovaných daní a dále využívá informace o 
podnicích pro různé statistické průzkumy, rozdělování finančních výpomocí (subvence, 
dotace, atd.), kontrolu podniků se státní účastí a sleduje finanční zdraví podniků, kterým 
byly v rámci veřejné soutěže svěřeny státní zakázky. 
Investoři 
Investoři jsou jinými slovy poskytovatelé kapitálu a využívají zprávy o finanční 
výkonnosti podniku především proto, aby získali dostatečné množství informací pro 
rozhodování o potenciálních investicích. Sledují míru rizika a výnosů spojených 
s vloženým kapitálem. Získávají informace, jak podnik nakládá s prostředky, které do 
podniku vložili. 
                                                 
2 KNÁPKOVÁ, A., PAVELKOVÁ, D., ŠTEKER K. Finanční analýza: Komplexní průvodce s příklady. 
2013. s. 17. 
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Banky a jiní věřitelé 
Věřitelé využívají informace z finanční analýzy proto, aby získali představu o finančním 
zdraví budoucího či existujícího dlužníka. V počáteční fázi se věřitel rozhoduje, zda 
úvěr poskytne, v jaké výši a za jakých podmínek. Součástí úvěrových smluv bývá 
pravidelné předávání zpráv o finanční situaci podniku (dlužníka). 
Obchodní partneři 
Obchodní partneři se zaměřují zejména na schopnost podniku dostát svým závazkům 
z daných obchodních vztahů. Proto sledují především zadluženost, solventnost a 
likviditu podniku. Tyto ukazatele jsou projevem krátkodobého zájmu zákazníků a 
dodavatelů. Zákazníci se zajímají o finanční situaci dodavatele z hlediska obchodního 
vztahu, aby v případě jeho bankrotu neměli problémy se svým zajištěním. Neméně 
důležité je však i hledisko dlouhodobé, které představuje dlouhodobou stabilitu 
obchodních vztahů.3 
Konkurence 
Konkurenti sledují u svých rivalů úroveň výzkumu a vývoje, intenzitu propagace a 
cenovou politiku, odvětvovou a zeměpisnou diverzifikaci, investiční aktivitu a 
úspěšnost akcií na burze.4 
Manažeři 
Manažeři potřebují finanční analýzu pro potřeby operativního a strategického 
finančního řízení podniku. Ve většině podniků jsou jejími zpracovateli, protože mají 
přístup i k informacím, které nejsou veřejně dostupné externím uživatelům. Výstupy 
z finanční analýzy využívají manažeři ke každodenní práci a snaží se tak naplánovat 
základní cíle podniku. 
Zaměstnanci 
Zaměstnanci mají přirozený zájem na prosperitě a stabilitě podniku. Jedná se zejména o 
prosperitu a jistotu zaměstnání, o stabilitu v oblasti mzdové a sociální. 
                                                 
3
 VOCHOZKA M., Metody komplexního hodnocení podniku. 2011. s. 12-13 
4
 RŮČKOVÁ P., ROUBÍČKOVÁ, M. Finanční management. 2012. s. 79 
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Uvedený výčet uživatelů finanční analýzy není zcela úplný a je tedy zřejmé, že se 
význam finanční analýzy nesmí podceňovat. V současnosti je sestavování a 
vyhodnocování finančních ukazatelů běžnou součástí činnosti podniku.5 
2.4. Zdroje informací pro finanční analýzu 
Kvalitní podklady jsou základem pro vytvoření objektivního pohledu na finanční zdraví 
firmy. Finanční analýza vychází z různých informačních zdrojů. Informační zdroje mají 
odlišnou dostupnost, ale obecně je možno je rozdělit na informace interní a informace 
externí. 
Interní informace se bezprostředně dotýkají analyzované firmy, nicméně ne všechny 
interní informace jsou veřejně dostupné. K veřejně dostupným informacím, které se 
běžně využívají pro zpracování základní finanční analýzy, patří data z účetní uzávěrky. 
Kromě těchto dat patří k interním datům údaje z vnitropodnikového účetnictví, 
podnikové statistiky, podklady z úseku práce a mezd, vnitřní směrnice podniku apod. 
Mimo jiné je možno využívat také nefinanční informace, k nimž patří informace o 
produktivitě práce, objemové množství výrobků a služeb. 
Externí informace pocházejí z vnějšího prostředí a týkají se tedy nejen podniku jako 
takového, ale také domácího a zahraničního okolí podniku. Do této kategorie patří 
informace plynoucí z mezinárodních analýz, analýz národního hospodářství či 
odvětvových analýz, ale také informace z oficiálních statistik, burzovní informace 
z odborného tisku. K nefinančním informacím tohoto typu patří postavení na trhu, 
konkurence, opatření vlády, kvalita managementu atd. 
Výchozím a základním zdrojem informací pro finanční analýzu jsou však především 
následující ekonomické výkazy. Výkazy finančního účetnictví, které lze jinak označit i 
jako výkazy externí, protože poskytují informace zejména externím uživatelů: 
 rozvaha (podává přehled o stavu a struktuře majetku, o zdrojích jeho krytí) 
 výkaz zisku a ztrát (o tvorbě a užití výsledku hospodaření) 
 přehled o peněžních tocích (výkaz cash flow) 6 
                                                 
5
 VOCHOZKA M., Metody komplexního hodnocení podniku. 2011. s. 13 
6
 RŮČKOVÁ P., ROUBÍČKOVÁ, M. Finanční management. 2012. s. 80 
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2.4.1. Rozvaha (bilance) 
Rozvaha je písemným přehledem majetku a zdrojů podniku k určitému datu. Názvy 
jednotlivých položek a jejich hodnoty vycházejí z jednotlivých účtů účetní osnovy a 
postupů účtování. Jinými slovy rozvaha zachycuje majetkovou a zdrojovou strukturu 
podniku. Aktiva jsou majetkem, kterým podnik disponuje, a pasiva jsou zdrojem 
kapitálu, ze kterého byly jednotlivé majetkové položky pořízeny. 
Aktiva 
Majetek se dělí na tři základní skupiny, na stálá aktiva (dlouhodobý majetek), 
krátkodobý oběžný majetek a třetí skupinu tvoří specifická skupina přechodných aktiv 
(časové rozlišení). 
Pasiva 
Pasiva jsou tvořena třemi základními položkami: vlastním kapitálem, cizími zdroji a 
časovým rozlišením. 
2.4.2. Výkaz zisku a ztrát (výsledovka) 
Výkaz zisku a ztráty informuje o dosaženém hospodářském výsledku. Zachycuje vztah 
mezi výnosy dosaženými za určité období a náklady souvisejícími s jejich vytvořením. 
Vztah mezi výnosy a náklady lze vyjádřit následovně: výnosy (tržby) - náklady = zisk. 
Výnosy 
Výnosy jsou peníze, které podnik získal z veškerých činností za dané účetní období bez 
ohledu na to, zda došlo k jejich inkasu. 
Náklady 
Náklady představují peněžní částky, které podnik v daném účetním období funkčně 
vynaložil na získání výnosů. K jejich skutečnému vynaložení nemusí dojít právě 
v daném účetním období. Z výše uvedeného vyplývá, že náklady a výnosy se neopírají 
o skutečné peněžní toky (příjmy a výdaje) a tudíž neodráží skutečnou hotovost získanou 
hospodařením podniku. 
V České republice má výkaz zisku a ztrát stupňovitou podobu, tzn., rozlišuje se část 
provozní, finanční a mimořádná, přičemž všechny součásti tvoří výsledný výsledek 
hospodaření. Výsledek hospodaření z provozní činnosti je rozdílem provozních výnosů 
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a provozních nákladů. Výnosy z provozní činnosti jsou především z prodeje zboží, 
vlastních výrobků a služeb. Na něj navazuje výsledek hospodaření z finanční činnosti, 
která je tvořena finančními výnosy a náklady. Finanční náklady tvoří především 
nákladové úroky. Třetí složkou je výsledek hospodaření z mimořádné činnosti, rozdíl 
mezi mimořádnými výnosy a mimořádnými náklady. Součet výše uvedených dílčích 
výsledků hospodaření pak vytváří výsledek hospodaření za účetní období. Ten se 
následně očistí o nákladové položky, které nejsou dle zákona o dani z příjmu daňově 
uznatelné. Takto upravený výsledek hospodaření je konečným výsledkem hospodaření 
před zdaněním. 
2.4.3. Přehled o peněžních tocích (cash flow) 
Výkaz cash flow zachycuje vznik a použití peněžních prostředků. Jinými slovy jde o 
přehled příjmů a výdajů podniku za dané období, přičemž je žádoucí, aby příjmy 
převyšovaly výdaje. Tento výkaz popisuje nejen vývoj finanční situace podniku, ale 
také identifikuje příčiny změn této situace. Výkaz slouží také jako nástroj pro posouzení 
likvidity podniku. Základem výkazu je krátkodobý likvidní majetek – peněžní 
prostředky a peněžní ekvivalenty (peníze v pokladně, peníze na účtu, peníze na cestě). 
Sestavit výkaz cash flow lze pomocí dvou metod – přímé a nepřímé. Přímá metoda je 
založena na vykazování hlavní skupiny peněžních příjmů a výdajů. Základem jsou 
změny v rozvaze, nepeněžní transakce a další operace prováděné podnikem. V České 
republice se více využívá nepřímá metoda výpočtu. Stejně jako ve výkazu zisku a ztráty 
se i přehled cash flow člení na část provozní, investiční, finanční. Do provozní části 
patří peněžní toky vycházející ze zisku z běžné činnosti před zdaněním. Zisk je dále 
upraven o nepeněžní operace (odpisy, oprávky, výplata dividend, atd.). Na peněžní tok 
z provozní činnosti před zdaněním navazuje část, která monitoruje změny pracovního 
kapitálu (změna stavu pohledávek z provozní činnosti, krátkodobých závazků 
z provozní činnost, změna stavu zásob). Čistý peněžní tok z provozní činnosti získáme 
odečtením dně z příjmu a dalších analogických položek. Peněžní toky z investiční 
činnosti tvoří výdaje spojené s pořízením dlouhodobých aktiv a dále půjčky a úvěry 
spřízněným osobám. Poslední částí jsou peněžní toky z finanční činnosti. Zvýšení 
peněžních prostředků je zde spojeno zejména se zvýšením základního kapitálu, se 
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2.5. Vymezení obecných pojmů 
Diplomovou práci zpracovávám ve společnosti, která poskytuje služby v oblasti péče o 
zákazníky. Zajišťuje správu pohledávek, komunikaci s neplatícími klienty, sledování 
splatnosti faktur. Dluh vzniká půjčením peněz či prodlevou ve splácení peněžních 
závazků. Věřitel má právo domáhat se vrácení dluhu, ale lépe je pohledávkám po 
splatnosti předcházet. V současné době je v obchodních vztazích stále více kladen důraz 
na prevenci vzniku pohledávek po splatnosti. Jednou z možností je získat co nejvíce 
informací o novém či stávajícím obchodním partnerovi (zjištění platební morálky, 
průběh dosavadní podnikatelské činnosti, prověření možných exekucí, reference od jiné 
firmy, zkušenosti od zákazníků apod.). Informace tohoto typu nám pomohou vytvořit 
nebo doplnit obraz o obchodním partnerovi a rozhodnout o další strategii obchodního 
vztahu. 
V následující části vysvětluji termíny pohledávka, faktura a možnosti řešení 
problematické pohledávky. 
2.5.1. Pohledávka 
Pohledávky tedy vznikají nejčastěji ze smluv např. z kupní smlouvy, ze smlouvy o dílo, 
ze smlouvy o úvěru, ze smlouvy o půjčce, z darovací smlouvy, dále též z jiných 
právních skutečností např. z odpovědnosti za škodu, z bezdůvodného obohacení, 
z odpovědnosti za vady, z odpovědnosti za prodlení dlužníka nebo věřitele. Na základě 
zákona či jiného závazného právního předpisu mohou vzniknout např. daňové 
pohledávky, pohledávky z titulu poplatků či obdobných finančních plnění. 
2.5.2. Faktura 
Společnost vystavuje svým zákazníkům a obchodním partnerům při prodeji zboží a 
poskytnutí služeb na základě kupní smlouvy účetní doklad fakturu. 
Faktura je sice běžný doklad v obchodních vztazích, avšak v současnosti ji platné 
obchodně právní předpisy nijak neupravují. Ustanovení o fakturách nalezneme v jiných 
předpisech, jako např. v zákoně č. 235/2004 Sb., o dani z přidané hodnoty, ve znění 
                                                 
7
 VOCHOZKA M., Metody komplexního hodnocení podniku. 2011. s. 14-19 
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pozdějších předpisů, nebo v zákoně č. 563/1991 Sb., o účetnictví, ve znění pozdějších 
předpisů, kde je faktura předepsána jako daňový a účetní doklad. Fakturační vztahy 
mezi podnikateli je potřeba upravit smluvně. 
Realitou je bohužel skutečnost, že zneužitím fakturace dochází k prohřeškům v platební 
morálce podnikatelských subjektů.8 
2.6. Řešení problematické pohledávky 
Přes veškerou snahu o prevenci problematických pohledávek nelze ve všech případech 
vzniku pohledávky po splatnosti zabránit. Pohledávkou, kterou dlužník neuhradil 
ve lhůtě splatnosti, je však třeba se intenzívně zabývat neboť i v takovém případě se 
často lze úhrady pohledávky domoci, byť s potřebou vynaložení určitého úsilí a 
s časovým odstupem. 
Je vhodné zabývat se pohledávkami neuhrazenými ve lhůtě splatnosti co nejdříve, 
zpravidla ihned po lhůtě splatnosti, aby si dlužník byl vědom toho, že věřitel skutečnost 
neuhrazení pohledávky ve lhůtě splatnosti eviduje a hodlá ji bezodkladně řešit. 
2.6.1. Vymáhání pohledávky věřitelem 
Není-li pohledávka uhrazena ve lhůtě splatnosti, činí kroky směřující k nápravě této 
skutečnosti zpravidla sám věřitel. 
1. Prvním úkonem, který je vhodné provést, je ověření si u dlužníka, zda se faktura 
skutečně dostala do rukou správné osoby nebo útvaru. V případě pochybností je 
vhodné urychleně zaslat dlužníkovi kopii faktury – jako kopie viditelně 
označené. 
2. Je-li doručení faktury na správné místo potvrzeno a přesto nedojde k platbě, 
následuje upomínka, a to zpravidla telefonická, v níž je obvykle domluveno 
datum, do kdy má nejpozději věřitel provést úhradu. Telefonické upomínání je 
z hlediska času efektivní, je však zpravidla neprokazatelné pro případ dalšího 
řízení. V současnosti je též rozšířené upomínání elektronickou poštou, což je 
z hlediska času stejně efektivní jako telefonická upomínka, je však na rozdíl 
od telefonické upomínky prokazatelné. 
3. Neuhradí-li dlužník fakturu na základě telefonické či elektronickou poštou 
odeslané upomínky, většinou následuje oficiální písemná upomínka věřitele, 
                                                 
8
 PILÁTOVÁ, J., RICHTER, J. Pohledávky a jejich řešení v podnikové praxi. 2011. s. 13 - 14. 
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v níž bývá uveden náhradní termín, v němž věřitel očekává provedení platby. 
Tato upomínka se zpravidla zasílá doporučenou poštou příp. dodejkou, nebo se 
osobně doručuje do firmy proti potvrzení kopie upomínky. 
4. Nesplní-li dlužník svoji povinnost ani v poskytnutém náhradním termínu, lze 
stejným způsobem provést druhou písemnou upomínku, v ní by však mělo být 
dlužníkovi jednoznačně dáno najevo, že se jedná o poslední pokus věřitele řešit 
záležitost smírnou cestou a že věřitel není ochoten tolerovat případné další 
průtahy s platbou. 
Ideálním výsledkem upomínacího řízení je úhrada dlužné částky. Výsledkem 
upomínacího řízení a s tím spojeného jednání s dlužníkem však může být také zjištění 
momentálních finančních problémů dlužníka. 
Ve fázi upomínání se věřitel může snažit i např. o dodatečné zajištění pohledávky 
zástavním právem, ručením, směnkou atd. Výsledkem upomínacího řízení prováděného 
věřitelem rovněž může být sepsání splátkového kalendáře. 
2.6.2. Vymáhání pohledávky inkasní kanceláří 
Nemá-li věřitel zájem nebo možnost zabývat se vymáháním svých splatných 
pohledávek za dlužníkem osobně, může využít služeb inkasní kanceláře, resp. agentur 
zabývajících se touto činností. 
Spolupráce věřitele s inkasní kanceláří by pro věřitele měla být vždy přínosem. 
Přínosem by měla být již skutečnost, že inkasní kancelář je na tuto činnost 
z technického hlediska zpravidla podstatně lépe vybavena než věřitel (kanceláře 
disponují dostatečným personálem, jsou schopné zjistit platební historii dlužníka, 
aktuální stav bonity dlužníka, jsou schopné prostřednictvím veřejných informačních 
zdrojů a vlastních či partnerských detektivních služeb vyhledat dlužníka, kvalitní 
kancelář sleduje a poskytuje informace o případném vstupu dlužníka do likvidace, 
o konkursu na majetek dlužníka apod.) 
Efekt při vymáhání pohledávky inkasní kanceláří zpravidla přináší i fakt, že třetí subjekt 
(„vymahači“) jsou pro dlužníka cizí osoby, které dlužník nezná a neví, jaké jednání 
od nich může očekávat, má z nich proto větší respekt než z věřitele. 
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Přínosem pro věřitele při vymáhání pohledávky prostřednictvím inkasní kanceláře bývá 
též obava dlužníka z jeho zveřejnění v různých databázích inkasních kanceláří.9 
2.7. Metody finanční analýzy 
Rozvoj matematických statistických a ekonomických věd umožnil, aby v rámci finanční 
analýzy vznikla celá řada metod hodnocení finančního zdraví podniku, které je možno 
s úspěchem aplikovat. Při realizaci finanční analýzy musíme dbát na přiměřenost volby 
metod analýzy. Přemýšlíme-li o tom, kterou z metod zvolit, pak volba metody musí být 
učiněna s ohledem na: 
ÚČELNOST – to znamená, že musí odpovídat předem zadanému cíli. Je potřeba mít 
stále na paměti, že ne pro každou společnost se hodí stejná soustava ukazatelů či jedna 
konkrétní metody. Interpretace musí být provedena citlivě, ale s důrazem na možná 
rizika, která by z chybného použití analýzy plynula. 
NÁKLADOVOST – analýza potřebuje čas a kvalifikovanou práci, což s sebou nese 
celou řadu nákladů, které by však měly být přiměřené návratnosti takto vynaložených 
nákladů; hloubka a rozsah analýzy musí odpovídat očekávanému ohodnocení rizik 
spojených s rozhodováním. 
SPOLEHLIVOST – tu nelze zvýšit rozšířením množství srovnávaných podniků, ale 
kvalitnějším využitím všech dostupných dat. Čím spolehlivější budou vstupní 
informace, tím spolehlivější by měly být výsledky plynoucí z analýzy. 
Každá použitá metody by měla mít vždy zpětnou vazbu na cíl, který má splnit. Obecně 
však platí, že čím lepší metody, tím spolehlivější závěry, tím nižší riziko chybného 
rozhodnutí a tím vyšší naděje na úspěch.10 
Metody a postupy využívané při zpracování finanční analýzy se v průběhu historického 
vývoje standardizovaly. 
Řada literárních pramenů rozlišuje dva přístupy k hodnocení ekonomických procesů: 
Fundamentální analýzu, která se soustřeďuje na vyhodnocování spíše kvalitativních 
údajů o podniku. Je založena na znalostech vzájemných souvislostí mezi ekonomickými 
                                                 
9
 VONDRÁKOVÁ, A. a kol. Meritum Vymáhání pohledávek. 2011. s. 142-158. 
10
 RŮČKOVÁ, P. Finanční analýza – metody, ukazatele, využití v praxi. 2011. s. 40 
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a mimoekonomickými procesy. Opírá se o značné množství informací a odvozuje 
závěry zpravidla bez algoritmizovaných postupů. 
Technickou analýzu, která využívá matematické, matematicko-statistické a další 
algoritmizované metody ke kvantitativnímu zpracování dat a následnému posouzení 
výsledků z ekonomického hlediska. 
Oba přístupy jsou si poměrně blízké, protože hodnocení výsledků technické analýzy by 
bylo velmi obtížné bez „fundamentálních“ znalostí ekonomických procesů. Je proto 
zpravidla nezbytné, aby se oba typy analýz vzájemně kombinovaly. 
K základním metodám, které se při finanční analýze využívají, patří: 
 analýza absolutních (extenzívních) ukazatelů 
- analýza trendů, která je v praxi nazývána též horizontální analýzou 
- procentní neboli vertikální analýza 
 analýza poměrových ukazatelů 
- analýza ukazatelů likvidity 
- analýza ukazatelů finanční stability 
- analýza ukazatelů aktivity 
- analýza ukazatelů rentability 
- analýza ukazatelů založených na cash flow 
- analýza ukazatelů kapitálového trhu 
 analýza fondů finančních prostředků 
- analýza čistého pracovního kapitálu 
- analýza čistých pohotových prostředků 
- analýza čistých peněžně pohledávkových fondů11 
2.7.1. Analýza absolutních ukazatelů 
Absolutní ukazatelé vycházejí přímo z účetních výkazů. Analyzovaná data porovnáme 
za daný účetní rok s rokem minulým. U daných údajů sledujeme jak absolutní změny 
těchto údajů, tak i změny procentní (relativní). Analýza absolutních ukazatelů zahrnuje 
horizontální analýzu (analýzu trendů) a vertikální analýzu (procentní rozbor 
komponent). 
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 PILAŘOVÁ, I., PILÁTOVÁ, J. Účetní závěrka, základ daně a finanční analýza podnikatelských 
subjektů roku 2012. 2012. s. 158 
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Při horizontální analýze absolutních ukazatelů zjišťujeme, jak se určitá položka 
v účetním výkazu změnila oproti předchozímu roku, a to jak v absolutní výši, tak i 
v relativní (percentuální) výši. Porovnání položek účetních výkazů mezi jednotlivými 
roky se provádí po řádcích, horizontálně – proto hovoříme o horizontální analýze. 
Relativní změny ukazatele oproti předcházejícímu období vyjádříme následovně: 
  
                     
         
     
kde Δ je změna ukazatele vyjádřená v % 
Vertikální analýza umožňuje srovnat účetní výkazy daného roku s výkazy z minulých 
let a zejména pak porovnat několik firem různých velikostí. Pojem „vertikální“ je zde 
míněn v tom smyslu, že technika rozboru bývá zpracovávána v jednotlivých letech od 
shora dolů. 
Podíváme-li se podrobněji na vertikální analýzu rozvahy, zjistíme, že procentní podíly 
jednotlivých položek aktiv na celkových aktivech informují o tom, do jakých aktiv 
investovala účetní jednotka svůj kapitál. 
Na straně pasiv podává vertikální analýza dobrý přehled o tom, z jakých zdrojů účetní 
jednotka svá aktiva financovala, zda převážně z vlastního kapitálu, nebo v jaké míře 
využila i cizího kapitálu. U cizího kapitálu se dále sleduje časová návratnost těchto 
zdrojů – v jak hojné míře účetní jednotka užívala krátkodobý nebo dlouhodobý cizí 
kapitál. 
Srovnáme-li výsledky vertikální analýzy s následujícími bilančními pravidly, pak 
můžeme činit rozhodnutí týkající se financování podniku tak, aby bylo dosaženo 
dlouhodobé finanční stability. 
Zlaté pravidlo vyrovnání rizika se zabývá vztahy pouze na straně pasiv. Pravidlo říká, 
že vlastní zdroje by neměly být nižší než zdroje cizí. 
         
Zlaté bilanční pravidlo financování zdůrazňuje, že je potřeba slaďovat časový 
horizont trvání majetkových účastí s časovým horizontem finančních zdrojů 
24 
 
(dlouhodobý majetek by měl být financován z dlouhodobých zdrojů vlastních nebo 
dlouhodobých cizích zdrojů). 
                       
Zlaté pari pravidlo sleduje vztah dlouhodobého majetku a vlastního kapitálu. Pravidlo 
doporučuje, aby dlouhodobý majetek byl financován převážně z vlastních zdrojů. Toto 
pravidlo se dodržuje jen zřídka, neboť firma ke svému financování využívá i cizích 
zdrojů. 
      
12
 
2.7.2. Poměrové ukazatele 
K analýze vzájemných vazeb a souvislostí mezi ukazateli dáváme jednotlivé absolutní 
hodnoty do vzájemných poměrů. Pro potřeby finanční analýzy se obvykle setkáváme 
s utříděním ukazatelů do skupin, které měří určitou stránku finančního zdraví podniku. 






 ukazatele cash flow 
Ukazatele rentability 
Rentabilita, resp. výnosnost kapitálu je měřítkem schopnosti podniku vytvářet nové 
efekty, dosahovat zisku použitím investovaného kapitálu. Ukazatele rentability 
poměřují výsledek efektu dosaženého podnikatelskou činností podniku ke zvolené 
srovnávací základně. Čím vyšší rentability podnik dosahuje, tím lépe hospodaří se svým 
majetkem a kapitálem 
Ve všech ukazatelích rentability poměřujeme ukazatel, který je tokovou veličinou za 
období (výsledkové veličiny) a stavovou hodnotu (rozvahové veličiny). Je třeba se 
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 MÁČE, M. Finanční analýza obchodních a státních organizací. 2006. s. 29-32 
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rozhodnout, zda stavovou veličinu (aktiva, vlastní kapitál) brát v úvahu jako hodnotu, ze 
které byl zisk tvořen. Správnější by bylo brát v úvahu vždy stavovou veličinu (aktiva, 
vlastní kapitál apod.) předchozího roku, ale vzhledem k tomu, že většina podniků, ale i 
státních institucí, které shromažďují data, poměřují vždy údaje z konce období, je lepší 
z důvodu vzájemné srovnatelnosti tako postupovat tímto způsobem. 
 Rentabilita aktiv (Return on Assets, ROA) 
ROA je klíčovým měřítkem rentability. Poměřuje zisk podniku s celkovými vloženými 
prostředky bez ohledu na to, zda byl financován z vlastního, nebo cizího kapitálu. 
S rentabilitou aktiv se lze setkat v několika tvarech, ale jako nejvhodnější se jeví tvar 
s EBIT, kde: 
    
    
      
 
 Rentabilita vlastního kapitálu (Return on Equity, ROE) 
ROE vyjadřuje efektivnost reprodukce kapitálu vloženého vlastníky. Sleduje, kolik 
čistého zisku připadá na jednu korunu investovanou vlastníky společnosti. 
    
          
               
 
 Rentabilita tržeb (Return on Sales, ROS) 
Ukazuje, kolik korun zisku podnik utvoří z jedné koruny tržeb. Pokud se tento ukazatel 
nevyvíjí dobře, lze předpokládat, že ani v ostatních ukazatelích nebude situace dobrá. 
V praxi se opět používá s EBIT nebo EAT. 
    
   
                                                                
 
Ukazatel likvidity 
Likvidita je vyjádřením schopnosti podniku přeměnit svá aktiva na peněžní prostředky a 
těmi krýt včas, v požadované podobě a na požadovaném místě všechny splatné závazky. 
Řízení likvidity závisí na strategii firmy, ale i na kompromisu, neboť vysoká likvidita 
váže prostředky s velmi malým nebo žádným výnosem, které nemohou být investovány, 
a snižuje tak rentabilitu společnosti. 
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 Běžná likvidita (Current Ratio) 
Ukazuje, kolikrát jsou oběžná aktiva vyšší než krátkodobé závazky. To znamená, 
kolikrát je podnik schopen uspokojit své věřitele, kdyby proměnil všechny oběžná 
aktiva na peníze. 
                                                  
Doporučené hodnoty pro běžnou likviditu jsou 1,8 – 2,5, nicméně pro dnešní 
společnosti rychlého rozvoje jde o zbytečně velké zadržování majetku. 
 Pohotová likvidita (Quick Asset Ratio) 
Pohotová likvidita je zpřísněním likvidity běžné. Od oběžných aktiv odečteme jejich 
nejméně likvidní část – zásoby, které jsou nejhůře přeměnitelné na peníze. 
                                                              
Doporučená hodnota pohotové likvidity se pohybuje v intervalu 1 – 1,5. 
 Okamžitá likvidita (Cash Position Ration) 
Okamžitá likvidita se vypočte jako poměr finančního majetku a krátkodobých závazků. 
Finančním majetkem se rozumí peněžní prostředky v pokladnách a na účtech, ale i další 
krátkodobé obchodovatelné cenné papíry. 
                                                       
Doporučená hodnota by se měla pohybovat na úrovni 0,2 – 0,5. 
Ukazatele aktivity 
Ukazatele aktivity zachycují, jak je podnik schopen využít jednotlivé majetkové části. 
Ukazuje, zda má přebytečné kapacity, či naopak nedostatek produktivních aktiv a 
v budoucnu nebude moci realizovat růstové příležitosti. Můžeme se setkat se dvěma 
typy: 
 počtem obratů (obratovostí) - ukazatele obratovosti informují o počtu obrátek za 
určité období, tj. kolikrát převyšují roční tržby hodnotu položky, jejíž obratovost 
počítáme. Čím vyšší je jejich počet, tím kratší dobu je majetek vázán a obvykle 
se zvyšuje zisk. 
27 
 
 dobou obratu – ukazatele doby obratu vyjadřují průměrnou dobu trvání jedné 
obrátky majetku. Snahou je co nejvíce zkrátit tuto dobu, a zvýšit tak počet 
obrátek, tzn. maximalizovat obrátky a minimalizovat doby obratu. 
 Obrat aktiv (Total Asset Turnover Ration) 
Komplexní ukazatel, který udává, kolikrát se celková aktiva obrátí za rok. Měl by se 
pohybovat minimálně na úrovni hodnoty 1. 
                          
 Obrat stálých aktiv 
Měří efektivitu využívání jednotlivých částí dlouhodobého majetku. Informuje, kolikrát 
se dlouhodobý majetek obrátí v tržby za rok. 
                                      
 Obrat zásob (Inventory Turnover Ratio) 
Vypočtená hodnota udává, kolikrát za rok se přemění zásoby v ostatní formy oběžného 
majetku až po prodej hotových výrobků a opětovný nákup zásob. 
                        13 
 Doba obratu zásob (Inventory Turnover) 
Má podobné vypovídací schopnosti jako obrat zásob, ale z jiného pohledu. Udává 
průměrný počet dnů, kdy jsou zásoby v podniku vázány až do fáze jejich spotřeb y 
(suroviny, materiál) nebo do fáze jejich prodeje (zásoby vlastní výroby). 
                  
      
         
 
V ekonomických výpočtech se často setkáme s pojmem ekonomický rok, který má 360 
dní. I zde budeme pracovat s ekonomickým rokem. 
  
                                                 
13
 VOCHOZKA M., Metody komplexního hodnocení podniku. 2011. s. 24 
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 Doba splatnosti pohledávek (Average Collection Period) 
Udává počet dnů, kdy musí firma čekat, než dostane za již prodané výrobky a služby 
zaplaceno. Po dobu od předání výrobků poskytuje firma svým odběratelům obchodní 
úvěr. 
                           
          
         
 
 Doba splatnosti krátkodobých závazků (Creditors Payment Period) 
Ukazatel udává počet dnů, po které firmy od svých dodavatelů využívá bezplatný 
obchodní úvěr. 
                                     
                  
         
 
Je dobré srovnávat doby splatnosti pohledávek a závazků z obchodního styku. 
Ukazatele zadluženosti 
Ukazatele zadluženosti především poměřují cizí a vlastní zdroje, ale zabývají se i 
schopností hradit náklady dluhu. Při analýze zadluženosti je dobré zjistit i objem 
majetku, který má firma pořízený na leasing. Aktiva získaná prostřednictvím leasingu se 
totiž neobjevují v rozvaze, ale pouze jako náklad ve výkazu zisku a ztráty (služby). 
V takovém případě nám ukazatele zadluženosti neprozradí celou zadluženost podniku, a 
tu pak musíme hledat právě u ukazatelů na bázi výsledovky. 
 Celková zadluženost (Total Debt to Total Assets) 
Zapojením cizích zdrojů do financování podniku můžeme snížit náklady za použití 
kapitálu v podniku, které vyjadřujeme pomoci WACC. Ukazatele zadluženosti jsou 
ovlivňovány především čtyřmi faktory: daně, riziko, typ aktiv a stupeň finanční volnosti 
podniku. 
                                                 
Někdy je vhodnější brát v úvahu jen dlouhodobé cizí zdroje a podobným způsobem 
vyjádřit dlouhodobou zadluženost. 
 Koeficient samofinancování (Equity ratio) 
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Používá se k měření zadluženosti, jako doplňkový ukazatel k ukazateli celkové 
zadluženosti. Jejich součet by měl dát přibližně 1. 
                                                          
 Ukazatel úrokového krytí (Times Interest Earned Ratio) 
Ukazatel se vypočte jako poměr zisku před úroky a zdaněním k nákladovým úrokům 
Informuje o tom, kolikrát je podnik schopen krýt úroky z cizího kapitálu poté, co jsou 
uhrazeny všechny náklady související s produktivní činností podniku. 
                                   
Ukazatel produktivity 
Ukazatele produktivity práce sledují výkonnost podniku ve vztahu k počtu 
zaměstnanců. Pokud nemáme informace o počtu zaměstnanců, např. provádíme-li 
finanční analýzu konkurenta, je možné použít místo počtu zaměstnanců náklady na 
jejich mzdy (osobní náklady). 
 Osobní náklady k přidané hodnotě 
Osobní náklady k přidané hodnotě sledují, jakou část z toho, co bylo vytvořeno 
v provozu, odeberou náklady na zaměstnance. 
                                                                 
Čím menší je tento poměr, tím lepší je výkonnost na jednu korunu vyplacenou 
zaměstnancům. 
 Produktivita práce z přidané hodnoty 
Produktivita práce z přidané hodnoty sleduje, jak velká přidaná hodnota připadá na 
jednoho pracovníka. Je možné ji porovnávat s průměrnou mzdou na jednoho 
pracovníka. 
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Čím větší je produktivita práce a čím menší je průměrná mzda, tím větší efekt ze 
zaměstnanců plyne. Je však třeba přiměřené regulace, aby nedocházelo k výpadkům 
podniku z důvodu, že už v něm nikdo nechce pracovat. 
Ukazatele cash flow 
Ukazatele peněžních toků se používají při hlubší analýze finanční situace podniku. 
Záměrem výpočtu těchto ukazatelů je vyjádřit vnitřní finanční sílá (potenciál) firmy. 
Analýza reálných peněžních toků udává míru schopnosti podniku tvořit z vlastní 
hospodářské činnosti finanční přebytky použitelné k financování existenčně 
významných potřeb (např. investic, dividend, závazků). 
 Obratová rentabilita 
Obratová rentabilita udává finanční efektivitu firemního hospodaření. 
                     
                      
     
 
Výše a vývoj tohoto ukazatele představuje schopnost podniku vytvářet z obratového 
procesu finanční přebytky nutné pro další posilování finanční pozice podniku (k 
udržení, či získání opětovné finanční nezávislosti, k obsluze kapitálu atd.). Obrat 
v tomto případě přestavuje příjmy z běžné činnosti. 
 Stupeň oddlužení 
Stupeň oddlužení prezentuje poměr mezi schopností firmy vyrovnávat vzniklé závazky 
z vlastní finanční sily a financováním cizím kapitálem. 
                 
                      
            
 
Větší vypovídací schopnost má vývoj tohoto ukazatele v čase. Za rozumnou hodnotu se 
v praxi obecně považuje velikost tohoto ukazatele mezi 20 až 30 %. Klesající tendence 
tohoto ukazatele upozorňuje na rostoucí vypjatost finanční pozice firmy. Modifikovaný 
stupeň oddlužení vypovídá o velikosti volného finančního potenciálu firmy, který lze 
použít k úhradě nového úvěru.14 
 
                                                 
14
 RŮČKOVÁ, P., ROUBÍČKOVÁ, M. Finanční management. 2012. s. 136 
31 
 
 Finanční využití vlastního kapitálu 
Tento ukazatel hodnotí vnitřní finanční potenciál vlastního kapitálu. 
                          
                      
               
 
Tento ukazatel představuje doplněk k rentabilitě vlastního kapitálu.15 
2.7.3. Analýza rozdílových ukazatelů 
V literatuře a také v praxi používáme tři základy podoby finančních fondů. 
 Čistý pracovní kapitál (NWC – Net Working Capital) 
Je nejčastěji používaným a nejširším pojetím finančního fondu. Je vyjadřován jako 
rozdíl mezi celkovými oběžnými aktivy a celkovými krátkodobými dluhy, včetně 
bankovních úvěrů a výpomocí. 
                                                        
Čistý pracovní kapitál se využívá jako jedna z hodnot do poměrových ukazatelů. 
V porovnání s jinými ukazateli vyjadřuje finanční sílu podniku. 
 Čisté pohotové prostředky (Čistý peněžní fond) 
Tento fond můžeme používat pro hodnocení míry likvidity podniku jen velmi 
obezřetně. Vyjadřuje nejpřísnější metodu sledování a používá se proto zejména ke 
sledování okamžité likvidity. Mezi pohotové peněžní prostředky se u nejpřísnější 
podoby tohoto fondu zahrnuje pouze hotovost a peníze na běžných účtech. 
                         
                                                      
 Čistý peněžně-pohledávkový finanční fond 
                                        
                                           
                         
                                                 
15
 RŮČKOVÁ, P. Finanční analýza – metody, ukazatele, využití v praxi. 2011. s. 65 
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Tento ukazatel je modifikací čistého pracovního kapitálu a snaží se o odstranění 
některých jeho nedostatků. Jako jeden z hlavních nedostatků ČPK lze spatřovat fakt, že 
mezi oběžná aktiva zahrnuje i málo likvidní či dokonce dlouhodobě nelikvidní položky, 
což tento ukazatel eliminuje. Čistý peněžně pohledávkový finanční fond lze také 
vyjádřit následující rovnicí. 
                                                    
                      16 
2.7.4. Souhrnné indexy hodnocení podniku 
Protože některé z ukazatelů finanční analýzy mohou vypovídat o podniku pozitivně, 
jiné negativně, byly vyvinuty modely, které prostřednictvím jednoho čísla- souhrnného 
indexu, představí celkovou finanční charakteristiku podniku a vyjádří jeho výkonnost a 
ekonomickou situaci. 
Bankrotní indikátory jsou určeny především pro věřitele, které zajímá schopnost 
podniku dostát svým závazkům, resp. kteří nemají k dispozici jiné, např. ratingové 
ohodnocení.17 
Cílem bankrotních modelů je identifikovat, zda v blízké budoucnosti firmě hrozí 
bankrot. Nejčastěji tyto modely vycházejí z předpokladu, že takováto firma má 
problémy s likviditou, s výší čistého pracovního kapitálu a s rentabilitou vloženého 
kapitálu. K bankrotním modelům patří např. Z-skóre (Altmanův model), indexy IN 
(indexy důvěryhodnosti) nebo Tafflerův model.18 
Bonitní indikátory odrážejí míru kvality firmy podle její výkonnosti (jako stroje na 
peníze), jsou tedy orientovány na investory a vlastníky, kteří nemají k dispozici údaje 
pro propočet čisté současné hodnoty firmy.19 
Bonitní modely jsou založeny na diagnostice finančního zdraví firmy za pomoci 
bodového hodnocení za jednotlivé hodnocené oblasti hospodaření. Je možné zařadit 
                                                 
16
 RŮČKOVÁ, P., ROUBÍČKOVÁ, M. Finanční management. 2012. s. 106-109 
17
 Tamtéž str. 189 
18
 KNÁPKOVÁ, A., PAVELKOVÁ, D., ŠTEKER K. Finanční analýza: Komplexní průvodce s příklady. 
2013. s. 131 
19
 SCHOLLEOVÁ, H. Ekonomické a finanční řízení pro neekonomy. 2012. s. 189 
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firmu dle dosažených bodů do určité kategorie. Do této skupiny patří souhrnné 
ukazatele jako např. Tamariho model nebo Kralickův Quicktest.20 
 Altmanova analýza 
Typickým příkladem souhrnného indexu hodnocení je Altmanův index neboli Z-skóre. 
Altman použil k předpovědi podnikatelského rizika diskriminační metodu, což je přímá 
statistická metoda spočívající v třídění pozorovaných objektů do dvou nebo více 
definovaných skupin podle určitých charakteristik. Na základě této metody určil váhu 
jednotlivých poměrových ukazatelů, jež jsou zahrnuty jako proměnné do tohoto 
modelu. Je možné říci, že stejně jak se mění ekonomická situace v jednotlivých firmách 
a zemích, musel se i tento model v průběhu své existence přizpůsobovat. 
Altmanův model pro společnosti, které patří do skupiny firem veřejně 
obchodovatelných na burze, je možné vyjádřit rovnicí: 
                               
kde  X1   pracovní kapitál/celková aktiva 
     X2   rentabilita čistých aktiv 
     X3   EBIT/aktiva celkem 
     X4   tržní hodnota vlastního kapitálu/cizí zdroje 
     X5   tržby/aktiva celkem 
Vypočtený výsledek je možno interpretovat podle toho, do jakého spektra jej můžeme 
zařadit. Je-li hodnoty vypočítaného indexu vyšší než 2,99, jedná se o firmu, jejíž 
finanční situace je uspokojivá. Jsou-li výsledky v rozmezí 1,81-2,98, hovoříme o šedé 
zóně, což znamená, že firmu nelze jednoznačně označit za úspěšnou, ale stejně tak ji 
nemůžeme hodnotit jako firmu s problémy. Hodnoty pod 1,81 signalizují poměrně 
výrazné finanční problémy, a tedy i možnost bankrotu. 
Není-li společnost veřejně obchodovatelná na burze, má Altmanův index tvar podobný 
modelu pro společnosti veřejně obchodovatelné. Odlišnost spočívá v hodnotách vah 
jednotlivých poměrových ukazatelů do Altmanova modelu vstupujících: 
                                          
                                                 
20
 KNÁPKOVÁ, A., PAVELKOVÁ, D., ŠTEKER K. Finanční analýza: Komplexní průvodce s příklady. 
2013. s. 131 
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kde  X1   čistý pracovní kapitál/celková aktiva 
     X2   nerozdělený zisk minulých let/aktiva 
     X3   EBIT/aktiva celkem 
     X4   vlastní kapitál/cizí zdroje 
     X5   tržby/aktiva celkem 
V čem se rovněž liší, je interpretace výsledků, neboť hraniční hodnoty jsou zde 
posunuty o něco níže. 
Interpretace výsledků: 
- hodnoty nižší než 1,2      pásmo bankrotu 
- hodnoty od 1,2 do 2,9     pásmo šedé zóny 
- hodnoty nad 2,9          pásmo prosperity21 
Model IN – Index důvěryhodnosti 
Inka a Ivan Neumaierovi jsou autory čtyř bankrotních indexů. V roce 1995 vznikl první 
index IN95, který v roce 1999 doplnila další varianta IN99. Roku 2002 byl formulován 
index IN01, jehož název vyplývá z toho, že pro jeho tvorbu byla použita data z roku 
2001. Zatím posledním z této skupiny indexů je IN05 z roku 2005. 
Zmíněné varianty lze rozdělit dle jejich užití následovně: 
- Věřitelská varianta IN95 
- Vlastnická varianta IN99 
- Komplexní varianta IN01 
- Modifikovaná komplexní varianta IN05 
Výpočet různých variant indexu IN vyžaduje různá vstupní data. Zde je uveden přehled 
všech potřebných účetních údajů včetně jejich užití pro různé varianty indexu Inky a 
Ivana Neumaierových. 
- aktiva (resp. pasiva) 
- cizí zdroje 
- zisk před úroky a zdaněním (tzv. EBIT) 
- nákladové úroky (pro první, třetí a čtvrtou variantu) 
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- celkové výnosy 
- oběžná aktiva 
- krátkodobý cizí kapitál (součet krátkodobých závazků, krátkodobých 
bankovních úvěrů a krátkodobých finančních výpomocí) 
- závazky po lhůtě splatnosti (pro první variantu) 
Model IN je vyjádřen rovnicí stejně jako Altmanův model, v níže jsou poměrové 
ukazatele zadluženosti, rentability, likvidity a aktivity. Každému ukazateli je přiřazena 
váha. 
 Index 95 
Největší váhu v indexu IN95 má podíl zisku na celkových aktivech, což je ukazatel 
rentability aktiv (ROA). V indexu se nachází jeden záporný koeficient, který je přiřazen 
k poměru „závazky po splatnosti/výnosy“. 
           
      
           
      
    
               
      
    
      
      
      
      
    
             
               
     
 
                     
      
 
Podniky vyhodnocené tímto modelem jako bankrotní se nachází v hodnotách indexu 
IN95 nižších nebo rovných jedné. Bonitní podniky nabývají hodnot indexu IN95 
vyšších nebo rovných dvěma. Mezi hodnotami 1 a 2 se nachází takzvaná šedá zóna, 
ve které nelze podniky jednoznačně zařadit mezi bonitní či bankrotní. 
 IN99 
Největší váhu v indexu má opět ukazatel ROA (ukazatel aktiv), který se vypočte 
jako podíl zisku na celkových aktivech společnosti. Váhy ostatních ukazatelů jsou 
výrazně nižší. 
           
      
           
       
    
      
       
      
      
      
 
             




Namísto toho, aby byly podniky hodnoceny jako bonitní či bankrotní, jsou zde 
rozděleny podle toho, zda vytváří či nevytváří hodnotu. Podnikům tvořícím hodnotu 
vychází výsledek indexu IN99 vyšší než 1,59, podnikům netvořícím hodnotu 
vychází výsledek IN99 menší nebo roven 1,22. Níže uvedená tabulka interpretuje 
výsledky a hodnotí podnik v rámci pěti skupin. 
 IN01 
Stejně jako ve všech ostatních variantách indexu IN, tak také v komplexní variantě 
IN01 má největší váhu ukazatel rentability aktiv (podíl „zisk/aktiva“). Ostatní 
poměry mají ve srovnání s tímto výrazně nižší váhu. 
          
      
           
      
    
               
      
    
      
     
 
      
      
      
             
               
 
Komplexní index IN01 se navrací k rozdělení podniků na bonitní a bankrotní. 
Bonitní podniky se vyznačují hodnotou IN01 větší nebo rovnou 1,77, bankrotní 
podniky hodnotou IN01 menší nebo rovnou 0,75. Šedá zóna leží v intervalu od 0,75 
do 1,77. 
 IN05 
Modifikace vzorce IN05 oproti předchozímu vzorci IN01 spočívá v navýšení váhy 
ukazatele „zisk/aktiva“, což je rentabilita aktiv (ROA). 
          
      
           
      
    
               
      
    
      
     
 
      
      
      
             
               
 
Další modifikací oproti předchozímu indexu IN01 je změna hodnotících intervalů 
vedoucí k zúžení šedé zóny, která se nyní nachází v rozmezí od 0,9 do 1,6. Pod 
šedou zónou je interval výsledků bankrotních podniků, nad ní se nachází interval 





Srovnání indexů IN s dalšími metodami 
Klíčovou výhodou indexů IN je jejich tvorba v českých podmínkách, která 
předpokládá vyšší úspěšnost indexů při jejich kalkulaci z dat českých podniků. 
Druhou velkou výhodou tvorby indexů v českých podmínkách je jednoznačnost 
využitých ukazatelů, které jsou v modelu aplikovány na základě českých účetních 
standardů a na základě stejných účetních standardů jsou získány hodnoty těchto 
ukazatelů za jednotlivé podniky. 
Při výpočtu indexu IN95 může nastat problém v případě, že jsou nákladové úroky 
velmi nízké a hodnota tohoto ukazatele se blíží nule. Neumaierovi uvádějí, že je 
v takovýchto případech vhodné omezit hodnotu ukazatele „zisk/nákladové úroky“ 
maximální hodnotu 9. Tímto se zabrání tomu, aby se tento ukazatel blížil 
k nekonečnu a převážil tím význam ostatních poměrových ukazatelů. 
 Tafflerův index 
Tafflerův index vznikl v roce 1977 jako reakce na Altmanovu analýzu. Britští 
ekonomové Taffler a Tisshaw analyzovali řadu ukazatelů na vzorku britských firem. 
Podařilo se jim vybrat čtyři klíčové poměrové ukazatele, kterým přiřadili váhy. 
Tafflerův index má dvě obměny, kterými jsou: 
- původní varianta 
- modifikovaná varianta 
Kalkulace Tafflerova indexu vyžaduje rozdílné informace dle toho, kterou konkrétní 
variantu je potřeba vypočítat. Zde je uveden přehled všech potřebných údajů pro obě 
varianty: 
- zisk před úroky a zdaněním (tzv. EBIT) 
- krátkodobé závazky 
- oběžná aktiva 
- aktiva (resp. pasiva) 
- cizí kapitál 
- finanční majetek (pro výpočet první varianty) 




 Původní varianta Tafflerova indexu 
Největší váhu v Tafflerově indexu má poměr zisku před úroky a zdaněním (tzv. EBIT) 
na krátkodobých závazcích firmy. Další ukazatele mají téměř stejnou váhu. Řazení 
dalších ukazatelů dle vah by bylo následující: podíl krátkodobých závazků na aktivech, 
podíl finančního majetku očištěného o krátkodobé závazky na provozních nákladech a 
podíl oběžných aktiv na cizím kapitálu. 
        
    
          
      
             
            
      
          
      
     
 
                      
                
 
Zajímavostí je, že při hodnocení touto původní variantou se nevyužívá tzv. šedé zóny. 
Podniky jsou rozděleny na bankrotní a bonitní, přičemž kritickou hodnotou je nula. 
Kladné výsledky vypovídají o bonitním podniku, záporné o podniku bankrotním. 
 Modifikovaná varianta Tafflerova indexu 
Modifikovaná verze se liší posledním poměrovým ukazatelem, který má stejnou váhu 
jako poslední ukazatel v původní variantě. Původně byl tímto posledním poměrovým 
ukazatelem podíl finančního majetku očištěného o krátkodobé závazky na provozních 
nákladech. Modifikace spočívá v nahrazení tohoto ukazatele podílem tržeb na aktivech. 
        
    
          
      
             
            
      
          
      
     
 
     
      
 
Změna posledního poměrového ukazatele má za následek odlišné hranice intervalů 
pro hodnocení podniku. Bonitní podniky jsou charakterizovány hodnotou 
modifikovaného Tafflerova indexu větší než 0,3, bankrotní podniky hodnotou nižší 
než 0,2. Po modifikaci se objevuje tzv. šedá zóna, která se nachází v intervalu od 0,2 
včetně do 0,3 včetně. 
Srovnání Tafflerova indexu s dalšími metodami 
Tafflerův index využívá čtyř poměrových ukazatelů, což je ve srovnání s ostatními 
bankrotními, bonitními, či bankrotně bonitními modely nízký počet. Další 
39 
 
zajímavostí je, že v Tafflerově indexu není vůbec využíváno ukazatele rentability 
aktiv, který hraje ve většině ostatních modelů klíčovou úlohu. 
Původní varianta Tafflerova indexu striktně rozděluje podniky na bankrotní a 
bonitní, přičemž není definována tzv. šedá zóna, kde nelze podniky spolehlivě 
ohodnotit. Modifikovaná varianta již šedou zónu obsahuje. 
Bankrotně bonitní modely 
Bankrotně bonitní modely kombinují oba výše zmíněné přístupy. Pomocí bankrotně 
bonitních modelů se podniky rozdělují do dvou skupin na bankrotní podniky 
(ohrožené bankrotem) a bonitní podniky (schopné splácet závazky). Často jsou tyto 
velké skupiny rozčleněny na podskupiny ohodnocující konkrétněji finanční zdraví 
podniku. 
Pro potřeby této kapitoly byly vybrány některé základní bankrotně bonitní modely, 
které jsou zde detailněji popsány: 
- Tamariho model 
- Rychlý Kralickův test 
 Tamariho model 
M. Tamari vytvořil tento model v roce 1966. Východiskem pro Tamariho model 
jsou podílové ukazatele, které jsou bodově ohodnocovány. Podnik je hodnocen dle 
součtu získaných bodů. 
Pro aplikaci Tamariho modelu je potřeba znát následující účetní údaje: 
- vlastní kapitál 
- cizí zdroje (cizí kapitál) 
- zisk 
- aktiva (resp. pasiva) 
- oběžná aktiva 
- průměrný stav pohledávek 
- tržby z hlavní činnosti 
- výrobní spotřeba 
- čistý pracovní kapitál 
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Celkový Tamariho index (Ta) se získá součtem získaných bodových hodnot. Podniky, 
které součtem nasbírají více než 60 bodů, jsou hodnoceny jako bonitní. Za bankrotní se 
považují podniky se součtem nižším než 30 bodů. Mezi těmito hranicemi leží takzvaná 
šedá zóna. 
Srovnání Tamariho modelu s dalšími metodami 
Výhodou Tamariho modelu je fakt, že vznikal na základě reálného rozložení hodnot 
v hodnocené množině podniků s využitím sofistikovaných statistických metod. Jedná se 
tedy o univerzální nástroj hodnocení podniků v rámci širokého spektra oborů. 
 Rychlý Kralickův test 
Tento test sestavil P. Kralick roku 1990. Také Kralickův test naznal v průběhu dvaceti 
let určitých změn. Nyní se proto rozeznává: 
- původní varianta Rychlého Kralickova testu 
- modifikovaná varianta Kralickova testu 
Rychlý Kralickův test vyžaduje rozdílná vstupní data podle toho, kterou z variant tohoto 
testu se rozhodne podnik aplikovat. 
- vlastní kapitál 
- aktiva (resp. pasiva) 
- závazky (tj. dluhy, resp. cizí kapitál) 
- cash flow (součet čistého zisku a odpisů) 
- tržby z hlavní činnosti 
- čistý zisk 
- nákladové úroky (pro výpočet první varianty) 
- sazba daně ze zisku (pro výpočet první varianty) 
- bankovní úvěry (pro výpočet druhé varianty) 
 Původní varianta Rychlého Kralickova testu 
Ukazatel Rychlého Kralickova testu K1 se vypočte jako prostý aritmetický průměr 
známek obdržených za hodnoty jednotlivých ukazatelů. Všechny užité ukazatele mají 
tedy stejnou váhu. 
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Je-li průměrná hodnota známky podniku mezi jedničkou a dvojkou, je podnik hodnocen 
jako bonitní. Známky mezi dvojkou a trojkou spadají do šedé zóny. Průměrná známka 
horší než 3 předznamenává bankrotní podnik. 
 Modifikovaná varianta Rychlého Kralickova testu 
Významný rozdíl mezi původní a modifikovanou variantou Rychlého Kralickova testu 
je fakt, že výsledné hodnoty jednotlivých ukazatelů nejsou poměřovány s konkrétními, 
předem určenými hodnotami. Výsledné hodnoty ukazatelů jsou poměřovány 
s percentily oborových hodnot. Náročnost výpočtu modifikované varianty tedy narůstá, 
protože je potřeba stanovit percentily platné pro konkrétní odvětví. 
Méně významným rozdílem je, že výsledným hodnotám nejsou přidělovány známky, 
ale bodové hodnoty. Zprůměrováním bodových hodnot prvního a druhého ukazatele se 
získá ohodnocení finanční stability. Výnosová situace se ohodnotí výpočtem průměru 
bodových hodnot třetího a čtvrtého ukazatele. Zhodnocení celkové situace podniku se 
může provést průměrem všech čtyř ukazatelů nebo průměrem bodového hodnocení 
finanční stability a výnosové situace. 
Výsledek blízký nule vypovídá o velmi slabém podniku. Hodnoty blízké jedničce 
naznačují, že podnik je slabý. Hodnoty kolem dvojky říkají, že podnik je průměrný. 
Dobrému podniku vychází průměr blízký trojce. Čtyřka vychází velmi dobrým 
podnikům 
Srovnání Rychlého Kralickova testu s dalšími metodami 
Rychlý Kralickův test se od dalších metod liší již svojí základní koncepci. Zatímco jiné 
metody přiřazují poměrovým veličinám váhy, na základě kterých se získá celkový index 
daného ukazatele. Rychlý Kralickův test získává celkovou hodnotu jako průměr 
udělených známek, respektive průměr získaného bodového hodnocení za jednotlivé 
ukazatele. 
Protože jsou jednotlivé ukazatele Rychlého Kralickova testu hodnoceny (známkovány 
či bodovány) stejně, lze konstatovat, že všechny čtyři hodnocené poměrové ukazatele 
mají stejnou váhu. Stejná váha ukazatelů je další odlišností od ostatních metod.22 
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 VOCHOZKA, M. Metody komplexního hodnocení podniku. 2011. s. 85-118 
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2.7.5. Grafická analýza 
Grafické znázornění v oblasti posouzení finanční výkonnosti podniku získává stále větší 
oblibu. Důkazem je Spider graf, který je hlavním analytickým nástrojem analýzy. 
Přínosem je, že toto znázornění umožňuje přehledné vyhodnocení postavení společnosti 
v řadě ukazatelů k odvětvovému průměru. Tímto způsobem lze srovnávat i konkurenční 
společnosti v odvětví. 
Pomocí jednoho Spider grafu lze analyzovat až dvacet společností a sledovat 
hospodaření podniku v několika po sobě jdoucích obdobích. Tento počet můžeme 
libovolně snížit i zvýšit. Ukazatele se vyjádří v procentech vůči odvětvovému průměru, 
který vyjadřuje 100%. 
Základem grafu jsou soustředěné kružnice. První kružnice od středu vyjadřuje 
odvětvové průměry (tj. 100%), následující 200%, atd. To je celý jednoduchý, ale 
zároveň velice přehledný princip, na jehož základech stojí konstrukce Spider grafu.23 
  
                                                 
23
 Tamtéž, str. 35-36 
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3. ANALÝZA PROBLÉMU A SOUČASNÉ SITUACE 
3.1. Seznámení se společností 






























3.1.2. Obchodní program firmy 
Společnost nabízí široké služby v oblasti podpory soukromého podnikání. Je partnerem 





Pozitivním finanční výsledky společnosti jsou dosahovány díky………………………. 
a kvalifikovanému personálu s osobním přístupem k zákazníkům. 









Dotčená společnost svoji pozici na trhu posiluje. Je kreativní a mění se s potřebami 
svých klientů. Vymýšlí nové postupy, sbírá zkušenosti. Stojí za nimi řada úspěšných 
projektů. 
3.1.4. Kvalita poskytovaných výrobků a služeb 















Každý zaměstnanec dotčené společnosti je povinen vycházet z kodexu, seznámit se se 
standardy a zákony vztahujícími se k jeho konkrétní pozici, a dodržovat je. Kodex platí 
pro všechny zaměstnance, manažery a výkonné představitele. 
Kodex nemění požadavky a podmínky zaměstnání v dotčené společnosti. Spíše 
každému pomáhá pochopit, co se od nich očekává, aby bylo zaručeno, že vždy budou 
jednat zodpovědně a v sounáležitosti se společností. Dotčená společnost bude aktivně 
sledovat dodržování standardů stanovených v tomto kodexu. Nedodržení standardů 
stanovených v kodexu může vést k disciplinárnímu opatření. Nedodržování Etického 
kodexu dotčené společnosti může organizaci a její zaměstnance vystavit vážné újmě. 
Může dojít k poškození obchodní činnosti, životního prostředí, lidí a pověsti, na jejímž 
získání všichni pracovali. V případě závažného a nesprávného počínání by mohli být 
vystaveni i pokutám a sankcím. 
3.2. Strategická analýza společnosti 










Silné stránky (STRENGTHS) 
 Vysoká kvalita poskytovaných služeb 
 Kvalitně fungující …………… 
 Kvalifikovaný personál 
 Silná podpora prodeje 
 Finanční stabilita společnosti, rostoucí vlastní jmění a zisk 
 Nízká náročnost na speciální vybavení, budovy a stroje 
 Rozvojové centrum pro zaměstnance 
 Členství v ……………… 
 Moderní IT řešení 
 Snižování nákladů 
 Důraz na vyhledávání zakázek 
Slabé stránky (WEAKS) 
 Start až v r. 2004 
 Stabilita procesů 
 Žádné výrazné reference 
 Dodatečné náklady na udržování IT systému 
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 Zvyšující se hodnota……………. 
 Růst úroku z prodlení 
 Rostoucí zájem o ……………….. 
 Posílení postavení na trhu 
Hrozby (THREATS) 
 Migrace zkušených zaměstnanců 
 Nedodržování etického kodexu 
 Ztráta dobrého jména 
 Konkurence v odvětví 
 Nový zákon o ……………………………………. 
 Výskyt větších a známějších firem 
 Navýšení mzdových nákladů na úroveň EU 
Na základě výsledků SWOT analýzy mohu uvést, že k pozitivním aspektům „dotčené 
společnosti“ ., patří finanční stabilita, kvalita poskytovaných služeb, kvalitně fungující 
………………. s kvalifikovaným personálem. Důležité je i členství 
v………………………………, které je podmíněno přijetím etického kodexu. Tím se 
zavazují k přísnému dodržování zákonů České republiky, ochraně osobních dat a 
respektování osobní nedotknutelnosti dlužníků, ……………….. 
Mezi negativní hlediska patří zejména vznik společnosti až v r. 2004, kdy měla 
konkurence trh rozdělen, nemá žádné výrazné reference a hrozí dodatečné náklady na 
udržování IT systému vyvíjeného pro společnost. Jedná se o dynamický a otevřený 
systém navržený tak, že umožňuje dodatečný rozvoj a doplňování stávající 
funkcionality podle požadavků klienta. 




Předpokladem je, že díky kvalitním službám, komplexním a rychlým službám společnost 
zvýší svůj podíl na trhu. 
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Nedodržení standardů stanovených v kodexu může vést k disciplinárnímu opatření a její 
zaměstnance může vystavit vážné újmě. Hrozí poškození obchodní činnosti, životního 
prostředí, lidí a pověsti. V případě závažného a nesprávného počínání by mohli být 
vystaveni i pokutám a sankcím. Hrozbou společnosti je migrace zkušených 
zaměstnanců, protože vyškolit opravdu kvalifikovaný personál je časově i finančně 
náročné. ……………………………………………. 
3.2.2. Analýza 7S 
McKinseyho model nám ukazuje základních 7 oblastí, které manažeři musí brát v potaz, 
chtějí-li, aby zvolená strategie byla úspěšná. 






Cílem společnosti je poskytovat služby svým zákazníkům v nejvyšší kvalitě, a tím 
zvyšovat svůj podíl na trhu. Udržovat si přehlednou a jednoduchou řídící strukturu, 
minimální administrativní zátěž, neustálý tlak na pečlivé a hospodárné využití 
pracovních prostředků. Ke každé zakázce přistupovat svědomitě a pečlivě. Kontrolovat 
kvalitu práce. Neustále zavádět nové procesy, mít kreativní nápady. Citlivě a odpovědně 
přistupovat k životnímu prostředí. Etika podnikání a smysl pro férovou hru je pro 
společnost zásadní pravidlo. Část úspěchu pravidelně věnovat dětem v různých 
sponzorských projektech.“ 
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Organizační struktura firmy (Structure) 
Počet zaměstnanců ve společnosti roste, úměrně s počtem zákazníků. Je zde přátelský 
kolektiv mladých lidí. Společnost se snaží udržovat přehlednou a jednoduchou řídící 
strukturu. 
Základním posláním organizační struktury je optimální rozdělení úkolů, kompetencí a 
pravomocí mezi pracovníky organizace. Tyto struktury se postupně vyvinuly v několik 
























Společnost má liniově štábní strukturu – spojuje přednosti liniové a funkcionální 
struktury. Respektuje potřebu jednotného vedení (liniová struktura) a potřebu 
specializace a odbornosti řízení (funkcionální struktura). Provádění odborných činností 
je zajišťováno samostatnými útvary (tzv. štáby), které jsou obvykle podřízeny vedoucí 
útvarů. Liniově štábní struktura je (v našich podmínkách) velmi často používaná, 
shrnuje pozitiva liniové struktury (jednoduchost řízení, odpovědnost, rychlost 
rozhodování) s klady funkcionálních struktur (možnost využití rad a služeb pracovníků 
štábů).26 
Styl řízení (Style) 
„Dotčená společnost“ se zavazuje k vytváření a udržování bezpečného, zajištěného a 
zdravého pracovního prostředí. Důsledně správné řízení a neustálé zlepšování v těchto 
oblastech, to jsou zásadní cíle společnosti, jsou nedílným rysem všech procesů a 
programů probíhajících v rámci společnosti. Styl řízení je demokratický, v němž jsou 
zaměstnanci i jejich názory respektováni, konečné rozhodnutí si však ponechává nadřízený. 
Tento styl řízení je obecně považován za nejvhodnější ve většině pracovních skupin. 
Vedoucí pracovníci jsou přístupní hovoru a kreativním nápadům. Zaměstnanci jsou 
zainteresováni na výsledcích společnosti, v případě nutnosti dokážou dosáhnout velmi 
vysokých výkonů. Produktivita takto vedených zaměstnanců je kvalitní a dlouhodobě 
vyrovnaná. 
Spolupracovníci (Staff) 
Spolupracovníci pracují ve zdravém pracovním prostředí založeném na spravedlivém 
přístupu ke všem zaměstnancům. Ve společnosti není tolerována diskriminace, 
zneužívání ani jakákoli forma obtěžování. Dobré pracovní vztahy napomáhají k plnění 
cílů a přiblížení se k potřebám zákazníků. 
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 SMEJKAL V., RAIS K. Řízení rizik ve firmách a jiných organizacích. 2006, s. 37-39 
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Sdílené hodnoty (Shared values) 
Společnost se snaží posílit své pozice na trhu kvalitními službami a bere v úvahu i své 
blízké okolí a prostředí firmy. Každý zaměstnanec je důležitou součástí společnosti a 
pracuje svědomitě a kvalitně. 
Hodnoty společnosti: 
„Kvalita služeb“ 
„Citlivý přístup k životnímu prostředí“ 
„Etika podnikání“ 
Schopnosti (Skills) 
Společnost využívá především kvalit svých zaměstnanců, svého zázemí, zkušeností a 
kvalitních technologií. Pro zlepšení komunikace s klienty a dlužníky investuje „dotčená 
společnost“ nemalé finanční prostředky nejen do moderních technologií, které se 
neustále vyvíjí, ale i do kvalitních školení svých zaměstnanců. 





3.2.3. Porterova analýza 
Další analýza by měla být věnována konkurenčním silám působícím v odvětví. Aby 
management získal poměrně věrný obraz konkurenčního prostředí, doporučuje se využít 
model pěti sil Michaela E. Portera. V tomto modelu je konkurence funkcí pěti sil 
zahrnující konkurenční síly vyplývající z: 
 rivality mezi konkurenčními podniky, 
 hrozby substitučních výrobků podniků v jiných odvětvích, 
 hrozby vstupu nových konkurentů do odvětví, 
 vyjednávací pozice dodavatelů klíčových vstupů, 
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Smluvní síla odběratelů 
Díky komplexnímu přístupu odborných, profesionálních zaměstnanců společnosti jsou 
zákazníkům poskytovány služby přímo šité na míru. „Dotčená společnost“ je kreativní a 
mění se s potřebami svých klientů. Vymýšlí nové postupy, sbírají zkušenosti. Ke každé 
zakázce přistupují svědomitě a pečlivě, kontrolují kvalitu práce. Neustále zavádí nové 
procesy (zvýšení kvality procesu, rychlosti, efektivity jednotlivých kroků). Zrychlení a 
zintenzivnění komunikace zvyšuje úspěšnost realizace pohledávky. 
Smluvní síla dodavatelů 
Se svými dodavateli má společnost dobré vztahy.                                            . 
Společnost poskytuje služby, tedy nepotřebuje žádné materiály, suroviny či polotovary. 
Dodavatelé dodávají zboží k zabezpečení administrativní činnosti, zařízení kanceláří, 
výpočetní techniku, techniku zajišťující ………………………. Společnost vybírá 
dodavatele na základě výběrového řízení, využívá množstevních slev. 
Riziko vstupu potencionálních konkurentů 
Nové společnosti do odvětví vstupují, protože existuje potenciál pro jejich podnikání.  
 
 
Riziko vstupu nových konkurentů tedy existuje. 
Hrozba substitutů 
Společnost nabízí široké služby v oblasti podpory soukromého podnikání. Zabývá se 
poskytováním služeb……………………., ale také provádí školení zaměřené na péči o 
zákazníky i ………………….. Zde by substituty vznikaly jen výjimečně, hrozba 






3.2.4. PEST analýza 
Politické a legislativní faktory 
Politickou situaci v České republice v současné době nelze označit za stabilní či stálou. 
Vzpomeňme měnící se daňovou politiku, úsporná opatření vlády, prostřednictvím nichž 
se vláda snaží o snížení deficitu státního rozpočtu (jedná se o zvyšování daní, snižování 
státních výdajů nebo snižování některých sociálních dávek). Mění se politici, zákony. 
















Obecně inflace znamená všeobecný růst cenové hladiny v čase. Český statistický úřad 
pravidelně vydává nová data o všem, co se statistiky týká. Vše lze najít na stránkách 
ČSÚ. Na podnik mají vliv ekonomické ukazatele, jako je inflace, mzdy nebo 
nezaměstnanost. Inflace se rok od roku zvyšuje. V roce 2013 byla průměrná inflace 






Tabulka 1: Míra inflace 
ROK 2009 2010 2011 2012 2013 
INFLACE (%) 1,0 1,5 1,9 3,3 1,4 
Zdroj: Vlastní zpracování 
Obecně inflace znamená všeobecný růst cenové hladiny v čase. Statistické vyjadřování 
inflace vychází z měření čistých cenových změn pomocí indexů spotřebitelských cen. 
Cenové indexy poměřují úroveň cen vybraného koše reprezentativních výrobků a služeb 
(cca 700) ve dvou srovnávaných obdobích, přičemž váha (resp. význam), která je 
jednotlivým cenovým reprezentantům ve spotřebním koši přisouzena, odpovídá podílu 
daného druhu spotřeby, který zastupují, na celkové spotřebě domácností. Do 
spotřebního koše je zařazeno potravinářské zboží (potraviny, nápoje, tabák), 
nepotravinářské zboží (odívání, nábytek, potřeby pro domácnost, drogistické a drobné 
zboží, zboží pro dopravu a volný čas, zboží pro osobní péči aj.) a služby (opravárenské, 
z oblasti bydlení, provozu domácnosti, zdravotnictví, sociální péče, dopravy, volného 
času, vzdělávání, stravování a ubytování, osobní péče a služby finanční).28 
Dalším faktorem je průměrná mzda, která se každý rok zvyšuje. Ve 3. čtvrtletí 2013 
vzrostla průměrná hrubá měsíční nominální mzda na přepočtené počty zaměstnanců v 
národním hospodářství proti stejnému období předchozího roku o 1,3 %, reálně se 
zvýšila o 0,1 %. Medián mezd činil 21 331 Kč. 
Ve 3. čtvrtletí 2013 činila průměrná hrubá měsíční nominální mzda*) (dále jen 
„průměrná mzda“) na přepočtené počty zaměstnanců v národním hospodářství celkem 
24 836 Kč, což je o 322 Kč (1,3 %) více než ve stejném období roku 2012. 
Spotřebitelské ceny se zvýšily za uvedené období o 1,2 %, reálně tak došlo k nárůstu 
mzdy o 0,1 %. Objem mezd vzrostl o 0,1 %, počet zaměstnanců poklesl o 1,2 %. V 
podnikatelské sféře se průměrná mzda zvýšila nominálně o 1,4 %, reálně o 0,2 %, v 
nepodnikatelské sféře vzrostla nominálně o 0,8 %, reálně se snížila o 0,4 %.  
Proti předchozímu čtvrtletí se průměrná mzda ve 3. čtvrtletí 2013 po očištění od 
sezónních vlivů zvýšila o 0,3 %. Medián mezd (21 331 Kč) vzrostl proti stejnému 
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období předchozího roku o 1,5 %, u mužů činil 23 197 Kč, u žen byl 19 061 Kč. 
Osmdesát procent zaměstnanců pobíralo mzdu mezi 10 837 Kč a 39 603 Kč. 
V 1. až 3. čtvrtletí 2013 dosáhla průměrná mzda výše 24 622 Kč, v meziročním 
srovnání činil přírůstek 182 Kč (0,7 %). Spotřebitelské ceny se zvýšily za uvedené 
období o 1,5 %, reálně se mzda snížila o 0,8 %.29 
Tabulka 2: Průměrná mzda 
ROK 2009 2010 2011 2012 1. čtvrtletí2013 
Průměrná mzda (Kč) 23 488 23 951 24 319 25 101 24 622 
Zdroj: Vlastní zpracování 
Ve 4. čtvrtletí roku 2012 vzrostla meziročně průměrná mzda o 3,7%. Reálně vzrostla o 
0,9%. V tomto čtvrtletí byla průměrná hrubá měsíční mzda 27 170 Kč – to je o 964 Kč 
více než ve stejném období v roce 2011. V roce 2012 byla průměrná mzda ve výši 
25 101 Kč. Meziroční přírůstek byl 665 Kč – což je 2,7%. Reálná mzda se snížila o 
0,6% - spotřebitelské ceny se o 3,3% zvýšily.30 
Posledním faktorem je nezaměstnanost. Z důvodu krize nezaměstnanost rostla. Výkyvy 
v nezaměstnanosti jsou ovlivněny sezónními pracemi. Tuto společnost sezónní práce 
neovlivňují. 
Tabulka 3: Míra nezaměstnanosti 
ROK 2009 2010 2011 2012 11. 2013 
Míra nezaměstnanosti 9,2 % 9,6 % 8,6 % 9,4 % 7,7 % 
Zdroj: Vlastní zpracování 
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 Český statistický úřad [online]. [cit. 2013-12-23]. Dostupné na: 
http://www.czso.cz/csu/csu.nsf/informace/cpmz120413.doc 
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Sociální a demografické faktory 
Sociální faktory jsou dány životní úrovní obyvatelstva, kulturním a demografickým 
prostředím. Ovlivňují nákupní a spotřební chování a mají velký vliv na to, co bude 
nakupováno, kdo bude zákazníkem a v jakém množství bude zboží nakupováno 
(důležité je sledovat stárnutí populace, stoupající úroveň vzdělání). 
V širším „západoevropském“ kontextu se geografická poloha ČR jeví v rámci nových 
členských zemí EU jako jednoznačně nejvýhodnější. 
Vzhledem k demografickému vývoji a očekávanému imigračnímu přírůstku je ČR 
jednou z členských zemí EU, která bude nejvíce zasažena procesem stárnutí populace. 
Bez implementace rozsáhlých reforem v oblasti penzijního a zdravotního systému bude 
nutné dosáhnout výrazných přebytků veřejných rozpočtů pro krytí budoucích závazků 
plynoucích ze stárnutí populace. 
Technologické faktory 
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V dnešní době se technologie a technologické postupy rychle rozvíjejí. Zákazníci 
zvyšují své požadavky na kvalitu, proto musíme sledovat současné trendy ve výzkumu a 
vývoji, rychlost technologických změn, komunikační a informační technologie aj. Jsou 
to práce tyto trendy, které zvyšují konkurenceschopnost, snižují náklady a zvyšují 
produktivitu práce. Software a hardware využívaný pro komunikaci se zákazníky spolu 
s kvalifikovaným personálem zaručují vysokou kvalitu poskytovaných služeb. 
3.3. Finanční analýza společnosti 
V této části se budu věnovat analýze na základě dat z účetních výkazů – rozvahy, 
výkazu zisku a ztrát a cash flow z hospodaření společnosti v letech 2008 až 2012.  
Tuto část jsem zpracovala na základě teoretických poznatků popsaných v kapitole 2.7. 
Výsledky z finanční analýzy jsem porovnávala s doporučenými hodnotami v literatuře. 
3.3.1. Analýza absolutních ukazatelů 
Prvním krokem finanční analýzy je provedení horizontální a vertikální analýzy. 
1) Horizontální analýza 
Analýzu dělíme na analýzu majetkové struktury a analýzu finanční struktury. 
Horizontální analýza porovnává změnu položek jednotlivých výkazů v časové 
posloupnosti. Změny jsou uvedeny v absolutním i relativním poměru. 
Horizontální analýza aktiv 
Tabulka 4: Horizontální analýza aktiv v tis. Kč 
Horizontální analýza aktiv společnosti v letech 2008 - 2012 
AKTIVA 
Změna 07/08 Změna 08/09 Změna 09/10 Změna 10/11 Změna 11-12 
abs. % abs. % abs. % abs. % abs. % 
AKTIVA 
CELKEM 
5 618 90 6 868 58 3 784 20 -319 -1 4 020 18 
Dlouhodobý 
majetek 
-15 0 1 652 46 3 212 62 1 450 17 2 132 22 
DNM -549 -80 -64 -46 -12 -16 -19 -30 -26 -59 
DHM 534 19 1 583 47 2 924 59 1 223 16 2 137 23 
DFM 0 0 133 665 300 196 246 54 21 3 
Oběžná aktiva 5 520 207 5 199 64 267 2 -1 496 -11 1 770 15 
Kr. pohledávky 2 941 154 -815 -17 623 15 2 999 64 -2 054 -27 
Kr. finanční majetek 2 579 343 6 014 181 -356 -4 -4 495 -50 3 824 85 
Čas. rozlišení 113 100 17 15 305 235 -273 -63 118 73 
Zdroj: Vlastní zpracování (rozvaha 2007 až 2012) 
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Z tabulky horizontální analýzy je zřejmé, že v letech 2008 až 2010 a v r. 2011, má 
vývoj celkových aktiv rostoucí tendenci ve srovnání s předchozími lety. Naopak pokles 
byl zaznamenán v r. 2011. 
Největší nárůst byl v roce 2008, kdy aktiva vzrostla o 90% (tj. o 5 618 tis. Kč). 
Společnost zaznamenala výrazný nárůst i v r. 2009 o 58% (tj. o 6 868 tis Kč). V r. 2010 
byl nárůst o 20% (tj. o 3 784 tis. Kč). Tendence růstu byla přerušena v r. 2011, kdy 
došlo k poklesu o 1% (tj. o 319 tis. Kč). V roce 2012 aktiva opět vzrostla a to o 18% (tj. 
o 4 020 tis. Kč). 
Dlouhodobý majetek ovlivnil nárůst celkových aktiv v roce 2009 a 2010. V r. 2009 byl 
nárůst o 46% (tj. o 1 652 tis. Kč), což bylo způsobeno především nárůstem 
dlouhodobého hmotného majetku (o 47%). V r. 2010 nárůst o 62% (tj. 3 212 tis. Kč) byl 
způsoben také hlavně dlouhodobým hmotným majetkem (o 59%). 
Nárůst celkových aktiv v roce 2008 byl způsoben růstem oběžných aktiv o 207% (tj. o 
5 520 tis. Kč), což způsobil především nárůst krátkodobých pohledávek (o 154%) a 
krátkodobého finančního majetku (o 343%). Velký nárůst byl zaznamenán také v roce 
2009 o 64% (tj. 5 199 tis. Kč). Na těchto změnách se největší mírou podílely změny 
krátkodobého finančního majetku. Růst byl způsoben stavem účtu v bankách. Největší 
pokles byl v roce 2011, kdy se hodnota oběžných aktiv snížila o 11% (tj. 1 496 tis. Kč). 
U krátkodobých pohledávek byla v letech sledování zaznamenána kolísavá tendence 
vývoje. V r. 2009 a 2012 v porovnání k předešlým rokům klesaly, v dalších letech 2008, 
2010 a 2011 šlo o nárůst. Krátkodobý finanční majetek zaznamenal největší nárůst 
v roce 2008 oproti roku 2007 o 343% (tj. o 2 579 tis. Kč) a následně v roce 2009 oproti 
r. 2008 o 181% (tj. 6 014 tis. Kč). Tento nárůst byl způsoben zejména nárůstem peněz 
na účtech v bankách. V následujících letech 2010 a 2011 oproti následujícím rokům byl 
zaznamenán pokles. V posledním období došlo opět k nárůstu o 85% (tj. o 3 824 tis. 
Kč). 
Hodnoty časového rozlišení kolísaly ve sledovaném období. V letech 2008, 2009 a 2010 
oproti předchozím rokům vzrostly o 100%, 15% a 235%. V roce 2011 se projevila 
klesající tendence o 63% a v roce 2012 opět vzrostla o 73%. 
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Graf 2: Struktura aktiv 
 
Zdroj: Vlastní zpracování (rozvaha 2008 až 2012) 
Stálá aktiva 
Hodnota dlouhodobého majetku ve sledovaném období 2008 až 2012 má stále rostoucí 
tendenci. Jedná se o majetek, který společnost využívá k podnikatelské činnosti tj. 
nemovitosti, samostatné movité věci, software. Největší nárůst byl zaznamenán v roce 
2009 o 46% a v roce 2010 o 62%. 
Oběžná aktiva 
Ve všech sledovaných obdobích hodnota oběžného majetku společnosti převyšuje stálá 
a ostatní aktiva. Největší nárůst byl zaznamenán v roce 2008, oběžný majetek se 
zdvojnásobil z důvodu navýšení pohledávek z obchodních vztahů a krátkodobého 
finančního majetku. V roce 2009 hodnota vzrostla o 64%, což ovlivnil hlavně nárůst 
krátkodobého finančního majetku. Rok 2010 byl podobný roku 2009. V r. 2011 
krátkodobé pohledávky sice vzrostly o 64%, ale také došlo k výraznému poklesu 
krátkodobého finančního majetku o 50%, což celkově způsobilo pokles oběžného 
majetku oproti předchozímu roku o 11%. V roce 2012 oběžný majetek znovu vzrostl a 
dosáhl nejvyšší hodnoty ve sledovaném období. V následujícím grafu je vidět struktura 
oběžných aktiv ve sledovaných letech. 
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Graf 3: Oběžná aktiva 
 
Zdroj: Vlastní zpracování (rozvaha 2008 až 2012) 
Horizontální analýza pasiv 
Tabulka 5: Horizontální analýza pasiv v tis. Kč 
Horizontální analýza pasiv společnosti v letech 2008 – 2012 
PASIVA 
Změna 07/08 Změna 08/09 Změna 09/10 Změna 10/11 Změna 11/12 
abs. % abs. % abs. % abs. % abs. % 
PASIVA 
CELKEM 
5 618 90 6 868 58 3 784 20 -319 -1 4 020 18 
Vlastní kapitál 2 275 118 4 648 1 363 6 857 137 4 019 36 4 521 30 
Základní kapitál 0 0 0 0 0 0 400 67 0 0 
VH minulých let -1 179 -87 2 275 90 4 587 1 771 5 525 128 4 268 43 
VH běžného úč. 
období 
3 454 293 2 168 19 2 210 48 -1 906 -31 253 6 
Cizí zdroje 3 353 41 2 168 19 -3 083 -23 -4 593 -41 -1 962 -29 
Kr. závazky 3 674 55 2 364 23 -2 884 -23 -3 979 -38 -1 800 -28 
Bank. úvěry a 
výpomoci 
-321 -22 -332 -28 -336 -40 -341 -68 -162 -100 
Čas. rozlišení -10 -100 52 100 10 19 255 41 1 461 461 
Zdroj: Vlastní zpracování (rozvaha 2007 až 2012) 
Protože platí základní bilanční rovnice, aktiva se rovnají pasivům, vývoj celkových 
pasiv je shodný s vývojem celkových aktiv. 
V celém sledovaném období má vlastní kapitál rostoucí tendenci. V roce 2008 



















kr. finanční majetek 
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2012 na konci sledovaného období dosáhl 19 702 tis. Kč. V r. 2008 výsledek 
hospodaření minulých let výrazně klesl o 87% (tj. 1 179 tis. Kč) a v následujících 
obdobích rostl až do r. 2012, kdy dosáhl hodnoty 14 121 tis. Kč. Výsledek hospodaření 
běžného účetního období rostl do r. 2010. Klesl až r. 2011 oproti r. 2010 o 31% (tj. o 
1 906 tis. Kč). V r. 2012 oproti r. 2011 opět vzrostl o 6% (tj. 253 tis. Kč). 
Nárůst cizích zdrojů byl zaznamenán v r. 2008, a to o 41% (tj. o 3 353 tis. Kč) a 
následně pak v r. 2009 o 19% (tj. o 2 168 tis. Kč). V obou obdobích to bylo způsobeno 
nárůstem krátkodobých závazků. V letech 2010, 2011 a 2012 oproti předchozímu 
období došlo k poklesu cizích zdrojů, jelikož došlo k poklesu krátkodobých závazků a 
bankovních úvěrů a výpomocí. 
Změna časového rozlišení je výraznější až v r. 2011 a 2012. K největšímu růstu došlo 
v r. 2012 oproti r. 2011, a to o 461% (tj. 1 461 tis. Kč). Tuto změnu způsobily 
především výdaje příštích období. 
Graf 4: Struktura pasiv 
 
Zdroj: Vlastní zpracování (rozvaha 2008 až 2012) 
Navyšováním vlastního kapitálu společnost usilovala o zvýšení podílu vlastního 
kapitálu na celkových potřebných zdrojích. Cizí kapitál vzrostl pouze v roce 2009 a 
v letech 2010 až 2012 měl již opačný vývojový trend, než vlastní kapitál. Z grafu je 
patrné, že v letech 2008 a 2009 byla společnost financována především cizími zdroji. 
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Pro podnik je to příznivé, protože cizí zdroje jsou pro společnost levnější než vlastní, 
ale pokud jsou tyto hodnoty příliš vysoké, může vzniknout problém s insolventností. 
V roce 2010 byly vlastní a cizí zdroje téměř ve stejné výši. V následujících letech 2011 
a 2012 vlastní kapitál výrazně převyšoval cizí zdroje. 
Graf 5: Vlastní kapitál 
 
Zdroj: Vlastní zpracování (rozvaha 2008 až 2012) 
Graf 6: Cizí zdroje 
 
Zdroj: Vlastní zpracování (rozvaha 2008 až 2012) 
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Horizontální analýza výkazu zisku a ztrát 
Analyzovaná společnost poskytuje služby, proto položky tržby za prodej zboží, náklady 
vynaložené na prodané zboží a obchodní marže v tabulce záměrně neuvádím. 
Nejvýznamnější roli ve společnosti hrají tržby za prodej vlastních výrobků a služeb. 
Tržby lze charakterizovat rostoucím trendem. 
Nárůst oproti předchozímu roku se do roku 2011 snižoval, až v roce 2012 se oproti roku 
2011 opět zvýšil. 
Tržby z prodeje dlouhodobého majetku a materiálu nejsou významnou částkou 
(pohybují se v rozmezí 100 až 205 tis. Kč), takže jsem je ani do tabulky neuváděla. 
Do tabulky jsem uvedla položky výkazu zisku a ztrát, z kterých jsem vybrala ty 
nejdůležitější. 
Graf 7: Vývoj tržeb 
 
Zdroj: Vlastní zpracování (výkaz zisku a ztrát 2008 až 2012) 
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Tabulka 6: Horizontální analýza výkazu zisku a ztrát v tis. Kč 
Horizontální analýza výkazu zisku a ztrát společnosti v letech 2008 - 2012 
VZZ 
Změna 07-08 Změna 08-09 Změna 09-10 Změna 10-11 Změna 11-12 
abs. % abs. % abs. % abs. % abs. % 
Výkony 8 564 133 6 780 45 8 292 38 1 216 4 6 681 21 
Tržby za prodej vlast. 
výr. a služeb 
8 564 133 6 780 45 8 292 38 1 216 4 6 681 21 
Výkonová spotřeba 3 314 126 866 15 2 048 30 1 195 14 779 8 
Přidaná hodnota 5 250 138 5 914 65 6 244 42 21 0 5 902 28 
Osobní náklady 2 348 70 2 885 51 5 009 58 2 734 20 3 809 23 
Odpisy DNM a DHM -303 -19 -777 -59 252 47 107 14 404 45 
Změna stavu rezerv a 
opravných položek 
0 0 136 100 0 0 -285 -210 149 100 
Provozní VH 3 311 300 3 694 167 1 063 18 -3 156 -45 1 954 51 
Finanční VH -36 -36 74 55 -59 -92 1 249 1 015 -1 257 -112 
Daň z příjmů za běžnou 
činnost 
0 0 1 217 100 -533 -44 -2 0 396 58 
VH za běžnou činnost 3 275 273 2 548 123 1 537 33 -1 905 -31 301 7 
Mimořádný VH 179 814 -175 -87 -11 -42 -1 -7 -48 -343 
VH za účetní období 3 454 293 2 373 104 1 526 33 -1 906 -31 253 6 
VH před zdaněním 3 454 293 3 590 158 993 17 -1 908 -28 649 13 
Zdroj: Vlastní zpracování (výkaz zisku a ztrát 2007 až 2012) 
Přidaná hodnota rostla oproti předešlému období do r. 2010. V roce 2008 byl nárůst o 
138%, v r. 2009 o 65% a v r. 2010 o 42% V r. 2011 činil nárůst 0% (tj. 21 tis. Kč). 
V posledním roce sledovaného období opět hodnota vzrostla oproti předchozímu období 
o 28% (tj. 5 902 tis. Kč). 
Provozní VH dosahoval za celé sledované období kladných hodnot. Znamená to, že je 
společnost zisková. V r. 2008, 2009 a 2010 VH vzrostl oproti předchozímu roku. V r. 
2008 o 300%, v r. 2009 o 167% a v r. 2010 jen o 18%. V následujícím roce 2011 došlo 
k výraznému poklesu o 45% oproti r. 2010 (tj. 3 156 tis. Kč). R. 2011 z důvodu zvýšení 
osobních nákladů přinesl propad VH oproti r. 2010 o 45% (tj. 3 156 tis. Kč). V r. 2012 
došlo opět k nárůstu o 51% oproti r. 2011 (tj. 1 954 tis. Kč). 
Finanční VH dosahoval kromě r. 2011 záporných hodnot, tzn., že finanční náklady jsou 
vyšší než finanční výnosy. K nejvýraznější změně došlo oproti předchozímu období v r. 
2011 a 2012. V r. 2011 se z důvodu velkého nárůstu výnosu z dlouhodobého finančního 
majetku se finanční VH zlepšil o 1 015% (tj. o 1 249 tis. Kč). V r. 2012 se zhoršil o 
112% (tj. 1 257 tis. Kč). 
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Mimořádný VH byl ztrátový pouze v roce 2012, kdy mimořádné náklady převyšovaly 
mimořádné výnosy. 
1) Vertikální analýza 
Vertikální analýza spočívá ve vyjádření procentuální změny jednotlivých položek 
účetních výkazů k rozvrhové základně. Jako základnu (100%) pro rozbor rozvahy 
zvolíme výši aktiv (pasiv) a pro rozbor výkazu zisku a ztrát zvolíme velikost celkových 
výnosů nebo nákladů. 
Vertikální analýza aktiv 
Tabulka 7: Vertikální analýza aktiv 
Vertikální analýza aktiv společnosti v letech 2008 - 2012 
Položka rozvahy 2008 2009 2010 2011 2012 
AKTIVA CELKEM 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 
Dlouhodobý majetek 30,03% 27,84% 37,43% 44,49 45,80% 
DNM 1,17% 0,40% 0,28% 0,20% 0,07% 
DHM 28,69% 26,62% 35,14% 41,15% 42,99% 
DFM 0,17% 0,82% 2,01% 3,14% 2,74% 
Oběžná aktiva 69,02% 71,47% 60,64% 54,78% 53,13% 
Krátkodobé pohledávky 40,94% 21,58% 20,72% 34,53% 21,40% 
Krátkodobý finanční majetek 28,08% 49,89% 39,92% 20,25% 31,73% 
Časové rozlišení 0,95% 0,69% 1,93% 0,73% 1,07% 
Zdroj: Vlastní zpracování (rozvaha 2008 až 2012) 
Podíl dlouhodobého majetku ve sledovaných letech 2008 až 2012 stále rostl. V roce 
2008 stálá aktiv tvořila 30,03% majetku. Nejvíce se na nich podílel dlouhodobý hmotný 
majetek. V roce 2009 byl zaznamenán úbytek stálých aktiv, největší podíl na nich měl 
stále dlouhodobý hmotný majetek, konkrétně stavby a nedokončený dlouhodobý 
majetek. V následujících letech 2010 až 2012 podíl stálých aktiv na majetku každým 
rokem rostl. Tento stav byl způsoben růstem dlouhodobého hmotného majetku, a to 
stavbami, samostatnými movitými věcmi a nedokončeným dlouhodobým majetkem. 
V roce 2012 stálá aktiva tvořila již 45,80% majetku, došlo téměř k vyrovnání poměru 
mezi stálými aktivy a oběžným majetkem. 
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Podíl oběžných aktiv v roce 2009 vzrostl z 69,02% v r. 2008 na 71,47%. 
V následujících třech letech jejich podíl klesal. V r. 2012 oběžná aktiva tvořila 53,13% 
majetku. Na oběžných aktivech se největší mírou podílel krátkodobý finanční majetek 
(účty v bankách) a krátkodobé pohledávky (především z obchodních vztahů). 
Nejvýznamnější podíl krátkodobého finančního majetku na oběžných aktivech byl 
v roce 2009, kdy tento podíl činil 49,89%. V následujících dvou letech lze sledovat 
klesající trend a v r. 2012 opět růst na 31,73%. Druhou významnou složkou byly 
krátkodobé pohledávky, které dosahovaly nejvyššího podílu 40,94% na začátku 
sledovaného období v r. 2008. V následujících dvou letech jejich podíl klesal. V roce 
2011 podíl vzrostl na 34,53% a v r. 2012 opět klesl na 21,40%. 
Graf 8: Vývoj aktiv 
 
Zdroj: Vlastní zpracování 
Časové rozlišení se podílelo na celkových aktivech oproti předchozím položkám jen 
zanedbatelnou mírou. Nejnižší hodnoty dosáhlo v roce 2009, podíl na majetku činil 
0,69% a naopak nejvyšší v roce 2010, a to 1,93%. 
Vertikální analýza pasiv 
Cílem této analýzy je zjistit, jakým podílem se jednotlivé položky pasiv podílejí na 

















Tabulka 8: Vertikální analýza pasiv 
Vertikální analýza pasiv společnosti v letech 2008 - 2012 
Položka rozvahy 2008 2009 2010 2011 2012 
PASIVA CELKEM 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 
Vlastní kapitál 2,87% 26,63% 52,61% 68,39% 75,15% 
Základní kapitál 5,06% 3,20% 2,66% 4,50% 3,81% 
Rezervní fondy, nedělitelný 
fond a ostatní fondy ze zisku 
0% 0% 0,27% 0,27% 0,23% 
VH minulých let -21,36% -1,38% 19,22% 44,39% 53,86% 
VH běžného účetního období 19,17% 24,81% 30,46% 19,23% 17,25% 
Cizí zdroje 97,13% 73,09% 47,11% 30,18% 18,07% 
Rezervy 0% 0% 1,21% 0% 0% 
Krátkodobé závazky 87,26% 67,89% 43,67% 29,45% 18,07% 
Bankovní úvěry a výpomoci 9,87% 4,48% 2,23% 0,73% 0% 
Časové rozlišení 0% 0,28% 0,28% 1,43% 6,78% 
Zdroj: Vlastní zpracování (rozvaha 2008 až 2012) 
Na první pohled je zřejmý každoroční rostoucí trend podílu vlastního kapitálu a 
klesající trend cizích zdrojů. 
V roce 2008 dosahoval podíl vlastního kapitálu na celkových pasivech nejnižší 
hodnoty 2,87% a v roce 2012 dosahoval nejvyššího podílu 75,15%. Největší podíl na 
složení vlastního kapitálu měl výsledek hospodaření z minulých let, poté výsledek 
hospodaření běžného účetního období, základní kapitál a poslední položkou podílející 
se na vlastním kapitálu byly rezervní fondy, nedělitelný fond a ostatní fondy ze zisku. 
Výsledek hospodaření minulých let měl ve sledovaném období 2008 až 2012 rostoucí 
trend. V prvních dvou letech byl záporný a nejvyššího podílu na vlastním kapitálu 
dosáhl v roce 2012 (53,86%). 
Podíl výsledku hospodaření běžného účetního období v letech 2008 až 2010 rostl a 
v letech 2011 a 2012 klesal. Nejvyššího podílu na vlastním kapitálu 30,46% dosahoval 
v r. 2010 a nejnižšího podílu 17,25% v roce 2012. 
V letech 2008 a 2009 převažoval podíl cizích zdrojů na celkových pasivech nad 
podílem vlastního kapitálu. Nejvyšší hodnoty dosahoval podíl cizích zdrojů v roce 
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2008, a to 97,13% a nejnižší hodnoty 18,07% v roce 2012. Největší podíl na složení 
cizích zdrojů měly krátkodobé závazky (87,26% v r. 2008 a 67,89% v r. 2009), poté 
bankovní úvěry a výpomoci (9,87% v r. 2008 a 4,48% v r. 2009). Rok 2010 je 
předělem, kdy podíl vlastního kapitálu a cizích zdrojů se blíží 50%. V letech 2011 a 
2012 se trend vyvíjí opačně než v letech 2008 a 2009, převažuje podíl vlastního kapitálu 
na celkových pasivech nad podílem cizích zdrojů. 
Graf 9: Vývoj pasiv 
 
Zdroj: Vlastní zpracování 
Časové rozlišení se podílelo na celkových pasivech pouze v letech 2009 až 2012. 
V letech 2009 a 2010 podíl byl velice nízký 0,28%, v následujícím roce 2011 mírně 
vzrostl na 1,43% díky navýšení výdajů příštích období. Nejvyšší hodnoty 6,78% 
dosáhlo časové rozlišení v r. 2012, tento nárůst zapříčinil růst výdajů příštích období. 
Vertikální analýza výkazu zisku a ztrát 
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Tabulka 9: Vertikální analýza výkazu zisku a ztrát 
Vertikální analýza výkazu zisku a ztrát v letech 2008 - 2012 
Položka VZZ 2008 2009 2010 2011 2012 
VÝKONY 100% 100% 100% 100% 100% 
Tržby za prodej vlastních výrobků a služeb 100% 100% 100% 100% 100% 
Výkonová spotřeba 39,67% 31,30% 29,48% 32,15% 28,55% 
Spotřeba materiálu a energie 10,14% 5,28% 4,40% 5,11% 5,20% 
Služby 29,53% 26,02% 25,08% 27,04% 23,35% 
Osobní náklady 37,95% 39,38% 45,18% 52,16% 53,01% 
Mzdové náklady 27,72% 29,56% 16,17% 37,84% 37,56% 
Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného 
majetku 
8,76% 2,47% 2,62% 2,86% 3,42% 
Tržby z prodeje dlouhodobého majetku a 
materiálu 
1,33% 0,46% 0,63% 0% 0,54% 
Provozní výsledek hospodaření 14,72% 27,10% 23,16% 12,18% 15,18% 
Finanční výsledek hospodaření -0,90% -0,29% -0,41% 3,60% -0,35% 
Daň z příjmů za běžnou činnost 0% -5,59% -2,27% -2,18% -2,84% 
Výsledek hospodaření za běžnou činnost 13,82% 21,22% 20,48% 13,60% 12,00% 
Mimořádný výsledek hospodaření 1,34% 0,12% 0,05% 0,04% -0,09% 
Výsledek hospodaření za účetní období 15,16% 21,34% 20,53% 13,64% 11,91% 
Výsledek hospodaření za účetní období 15,16% 26,93% 22,80% 15,82% 14,75% 
Zdroj: Vlastní zpracování (výkaz zisku a ztrát 2008 až 2012) 
V roce 2008 výkonová spotřeba tvořila 36,67% výkonů. V dalších dvou letech hodnota 
klesala, v roce 2011 došlo k nepatrnému zvýšení a v roce 2012 opět ke snížení 
výkonové spotřeby na hodnotu 28,55%. Snižování výkonové spotřeby je pro společnost 
pozitivní. 
Tržby analyzované společnosti vycházejí především z provozní činnosti. 
Podíl osobních nákladů od roku 2008 do roku 2012 měl rostoucí trend. 
3.3.2. Bilanční pravidla 




Tabulka 10: Zlaté pravidlo vyrovnání rizika 
Zlaté pravidlo vyrovnání rizika v letech 2008 - 2012 
Položka 2008 2009 2010 2011 2012 
Vlastní kapitál 341 000 4 989 000 11 846 000 15 181 000 19 702 000 
Cizí zdroje 11 524 000 13 692 000 10 609 000 6 700 000 4 738 000 
Zdroj: Vlastní zpracování (rozvaha 2008 až 2012) 
Graf 10: Zlaté pravidlo vyrovnání rizika 
 
Zdroj: Vlastní zpracování 
Zlaté pravidlo říká, že vlastní zdroje by neměly být nižší než zdroje cizí. Na základě 
grafu můžeme říci, že management toto pravidlo v prvních dvou letech sledovaného 
období nedodržoval. Společnost čerpala bankovní úvěr a splácena ztrátu z minulých let. 
Od roku 2010 bylo toto pravidlo dodržováno, úvěr i ztráta z minulých let byly uhrazeny. 
Zlaté pravidlo financování 
Tabulka 11: Zlaté pravidlo financování 
Zlaté pravidlo financování v letech 2008 - 2012 
Položka 2008 2009 2010 2011 2012 
Dl. kapitál 1 512 000 5 828 000 12 349 000 15 343 000 19 702 000 
Dl. majetek 3 563 000 5 215 000 8 427 000 9 877 000 12 009 000  
Zdroj: Vlastní zpracování (rozvaha 2008 až 2012) 
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Graf 11: Zlaté pravidlo financování 
 
Zdroj: Vlastní zpracování 
Zlaté pravidlo financování doporučuje financování dlouhodobého majetku podniku 
dlouhodobým kapitálem. Z grafu je vidět, že podnik ve sledovaných letech, kromě r. 
2008 toto pravidlo dodržuje. V letech 2009 až 2012 převyšuje dlouhodobý kapitál 
dlouhodobý majetek, to znamená, že dlouhodobý majetek je financován 
z dlouhodobého kapitálu. 
Zlaté pari pravidlo 
Tabulka 12: Zlaté pari pravidlo 
Zlaté pari pravidlo v letech 2008 - 2012 
Položka 2008 2009 2010 2011 2012 
Dl. majetek 3 563 000 5 215 000 8 427 000 9 877 000 12 009 000  
Vlastní 
kapitál 
341 000 4 989 000 11 846 000 15 181 000 19 702 000 
Zdroj: Vlastní zpracování (rozvaha 2008 až 2012) 
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Graf 12: Zlaté pari pravidlo 
 
Zdroj: Vlastní zpracování 
Pravidlo doporučuje, aby dlouhodobý majetek byl financován převážně z vlastních 
zdrojů, to znamená, že by se měly hodnoty rovnat. Toto pravidlo se dodržuje jen zřídka, 
neboť firma ke svému financování využívá i cizích zdrojů. Toto pravidlo bylo 
dodržováno pouze v roce 2009. 
3.3.3. Analýza poměrových ukazatelů 
Dle teoretické části diplomové práce jsem rozdělila poměrovou analýzu do několika 
skupin. Začnu zpracovávat ukazatele rentability, poté likvidity, aktivity, zadluženosti a 
následně budu pokračovat ukazateli kapitálového trhu a ukazateli cash flow. 
1. Ukazatele rentability 
Ve společnostech patří tyto ukazatele k nejsledovanějším. Hodnoty vybraných 





5 000 000 
10 000 000 
15 000 000 
20 000 000 
25 000 000 
2008 2009 2010 2011 2012 
Kč 
Rok 





Tabulka 13: Ukazatele rentability (ROA – rentability celkového kapitálu, ROE – 
rentabilita vlastního kapitálu, ROS – rentabilita tržeb) 
Ukazatele rentability 
Ukazatele 2008 2009 2010 2011 2012 
ROA 20% 32% 31% 22% 21% 
ROE 667% 93% 52% 28% 23% 
ROS 15% 21% 21% 14% 12% 
Zdroj: Vlastní zpracování 
Všechny ukazatele svědčí o velmi dobré rentabilitě vložených prostředků. 
ROA – odráží celkovou výnosnost kapitálu, nezáleží na tom, z jakých zdrojů byly 
činnosti společnosti financovány. Hodnota v roce 2009 oproti roku 2008 vzrostla, ale 
pak již do konce sledovaného období klesala. Hodnoty jsou u společnosti kladné, 
majetek je efektivně využíván. 
ROE – hodnota byla nejvyšší v r. 2008, v r. 2009 výrazně klesla a do konce 
sledovaného období pak klesala postupně. V případě sledované společnosti je tento 
ukazatel stále nad průměrem. Hodnoty ukazuji, kolik čistého zisku připadá na jednu 
korunu investovanou vlastníky společnosti. 
Za povšimnutí stojí vztah ROE a ROA. V celém sledovaném období je ROE větší než 
ROA, což znamená, že relativní výtěžnost celého kapitálu je menší než vlastního 
kapitálu. 
ROS – hodnota do r. 2010 rostla, v následujícím období v r. 2011 a 2012 klesala. Tento 
ukazatel ukazuje, kolik korun zisku společnost utvoří z jedné koruny tržeb. 
2. Ukazatele likvidity 
Rozlišujeme tři skupiny ukazatele likvidity: likvidita III. stupně (běžná), II. stupně 
(pohotová), I. stupně (okamžitá likvidita). Jedná se o ukazatele, které vyjadřují 
schopnost podniku hradit své splatné závazky. Vypočtené hodnoty uvádím v tabulce, 




Tabulka 14: Ukazatele likvidity v letech 2008 - 2012 
Ukazatele likvidity 
Ukazatele 2008 2009 2010 2011 2012 
Běžná likvidita 0,79 1,05 1,39 1,86 2,94 
Pohotová likvidita 0,79 1,05 1,39 1,86 2,94 
Okamžitá likvidita 0,32 0,73 0,91 0,69 1,76 
Zdroj: Vlastní zpracování 
Běžná likvidita – likvidita III. stupně 
Doporučené hodnoty dle teoretické části by se měly pohybovat v rozmezí od 1,8 do 2,5. 
V letech 2008, 2009 a 2010 hodnoty nedosahovaly hranice doporučených hodnot 
(důvodem byl vyšší stav krátkodobých závazků). V roce 2011 se hodnoty pohybovaly 
v doporučeném pásmu, společnost hospodařila efektivně, a kdyby všechny svá oběžná 
aktiva přeměnila na peněžní prostředky, byla by schopná splatit své závazky. V roce 
2012 však došlo k překročení horní hranice (z důvodu poklesu krátkodobých závazků). 
Dosažením vyšší běžné likvidity než je doporučená hodnota společnost sice 
minimalizovala riziko platební neschopnosti, ale na druhou stranu vysoké hodnoty 
tohoto ukazatele znamenají menší efektivnost společnosti a snížení ziskovosti. 
Graf 13: Vývoj ukazatele běžné likvidity 
 






















Pohotová likvidita – likvidita II. stupně 
Dle doporučené literatury by se měly hodnoty pohybovat v rozmezí od 1 do 1,5. 
Hodnoty v letech 2008 až 2012 postupně rostly. V roce 2008 hodnot rozmezí 
nedosahovala, proto pohotovou likviditu označuji jako nízkou, což znamená, že 
společnost měla v tomto roce problém s vyrovnáváním svých krátkodobých závazkům. 
Ve sledovaném období společnost dosahovala doporučených hodnot v letech 2009 a 
2010, byla tedy schopna hradit své splatné krátkodobé závazky. V roce 2011 a 2012 
hodnoty byly vyšší než doporučený interval. 
Graf 14: Vývoj ukazatele pohotové likvidity 
 
Zdroj: Vlastní zpracování 
Okamžitá likvidita – likvidita I. stupně 
Finanční majetek, který je třeba k výpočtu okamžité likvidity, je tvořen u společnosti 
penězi v hotovosti, penězi na běžných účtech a krátkodobými cennými papíry a podíly. 
Hodnoty okamžité likvidity by se měly pohybovat v intervalu 0,2 až 0,5. V grafu je 
zaznamenán vývoj tohoto ukazatele. V roce 2008 se hodnota pohybovala v intervalu 
























Graf 15: Vývoj ukazatele okamžité likvidity 
 
Zdroj: Vlastní zpracování 
3. Ukazatele aktivity 
Následující výpočet ukazatelů nám ukáže, jak efektivně společnost ve sledovaném 
období hospodařila se svými aktivy a kolikrát za rok se v analyzovaném subjektu obrátí 
určité položky majetku a závazků v tržby. 
Tabulka 15: Ukazatele aktivity v letech 2008 - 2012 
Ukazatele aktivity 
Ukazatele 2008 2009 2010 2011 2012 
Obrat celkových aktiv 1,26 1,16 1,34 1,41 1,45 
Obrat stálých aktiv 4,2 4,18 3,57 3,17 3,16 
Doba splatnosti pohledávek 
(dny) 
116,5 66,8 55,8 88,2 53,2 
Doba splatnosti krátkodobých 
závazků (dny) 
248,4 210,2 117,7 75,2 44,9 




























Obrat celkových aktiv 
Ve všech sledovaných letech je hodnota vyšší než 1, což je dobrý výsledek. Podniková 
aktiva se alespoň jedenkrát v roce obrátila do tržeb. Za velmi dobrý výsledek je 
považováno rozmezí 1,6 až 2,9. Těchto hodnot společnost ale ve sledovaném období 
nedosáhla. V roce 2008 se aktiva obrátila v tržby 1,26x. V roce 2012 byla aktiva využita 
nelépe, hodnota obrátek dosahovala výše 1,45. Tržby za prodej vlastních výrobků a 
služeb činily 37 972 tis. Kč a výše celkových aktiv 26 218 tis. Kč. Za celé sledované 
období lze trend označit jako rostoucí. Tržby rostly více v meziročním porovnání než 
celková aktiva. Výjimkou byl pouze rok 2009, kdy aktiva vzrostla více než tržby. 
Obrat stálých aktiv 
Hodnota obratu stálých aktiv byla ve všech letech sledovaného období vyšší než 
hodnota aktiv celkových. Trend je u tohoto ukazatele klesající, byl způsoben především 
narůstáním dlouhodobého majetku, zvýšil se od roku 2008 o téměř 8,5 mil. Kč. V roce 
2008 byla efektivnost zejména dlouhodobého hmotného majetku nejvyšší 4,2 a od 
tohoto roku se každoročně snižovala až na 3,16 obrátek v roce 2012. 
Obrat zásob a doba obratu zásob 
V tabulce obrat zásob a dobu obratu zásob neuvádím, protože společnost zabývající se 
poskytováním služeb zásoby nevytváří. 
Doba splatnosti pohledávek 
Jedná se o dobu, jak dlouho trvá odběratelům, aby dostáli svým závazků vůči 
společnosti. Doba obratu pohledávek od roku 2008 do roku 2010 se zkrátila, a to z 
116,5 dne až na 55,8. V r. 2011 se doba prodloužila na 88,2 dne a v roce 2012 se opět 
zkrátila až na nejkratší dobu ve sledovaném období 53,2 dne 
Doba splatnosti krátkodobých závazků 
Nejvyšší hodnotu vidíme v roce 2008, doba činila přibližně 248 dnů. Bylo to způsobeno 
růstem krátkodobých závazků a silnější pozicí společnosti na trhu inkasních agentur. 
V roce 2009 došlo ke snížení na 210 dní, což nebylo pro společnost negativní, protože 
se výrazně zvýšilo tempo růstu tržeb. I v následujících letech měla doba obratu závazků 
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klesající trend. Krátkodobé závazky vůči dodavatelům klesaly a růst tržeb byl nízký 
pouze v roce 2011. Společnost nejdéle odkládala úhradu svých závazků v roce 2012, 
kdy tato doba činila 45 dnů.  
Když porovnáme dobu splatnosti pohledávek a krátkodobých závazků, můžeme 
konstatovat, že vývoj je pozitivní v roce 2008 až 2010. V tomto období je doba, kdy 
společnost může disponovat cizími zdroji delší, než doba, po kterou jsou podnikové 
zdroje využívány bezplatně odběrateli. V letech 2011 a 2012 je situace opačná a 
nesvědčí o dobré finanční situaci. 
4. Ukazatele zadluženosti 
Analýza zadluženosti porovnává rozvahové položky a na jejich základě zjistí, v jakém 
rozsahu jsou aktiva podniku financována cizími zdroji. Pro hodnocení kapitálové 
struktury je nepodstatnější, že hodnotíme poměr mezi vlastními a cizími zdroji 
financování. Vybrané ukazatele a jejich výsledky jsou uvedeny v tabulce. 
Tabulka16: Ukazatele zadluženosti v letech 2008 - 2012 
Ukazatele zadluženosti 
Ukazatele 2008 2009 2010 2011 2012 
Celková zadluženost 97% 73% 47% 30% 18% 
Koeficient samofinancování 30% 27% 53% 68% 75% 
Úrokové krytí 36 118,3 191,5 292,2  1120,8 
Zdroj: Vlastní zpracování 
Celková zadluženost 
Celková zadluženost je základním ukazatelem zadluženosti. Doporučená hodnota, na 
kterou se odvolává řada autorů odborné literatury, se pohybuje mezi 30 – 60%.32 Zlaté 
pravidlo financování říká, že by se měla pohybovat pod 50%. Obecně platí, že čím vyšší 
je hodnota tohoto ukazatele, tím vyšší je riziko věřitelů. V letech 2008 a 2009 byla 
celková zadluženost vyšší než uváděná hranice. V následujících dvou sledovaných 
obdobích 2010 a 2011 se celková zadluženost pohybovala v daném rozmezí. V roce 
                                                 
32
 KNÁPKOVÁ, A., PAVELKOVÁ, D., ŠTEKER K. Finanční analýza: Komplexní průvodce s příklady. 
2013. s. 85 
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2012 již hodnota klesla pod tuto hranici. Podíl cizích zdrojů se od roku 2009 snižuje, 
což znamená, že společnost nemá problémy s krytím svých potřeb vlastními zdroji. 
Tento trend snižování ukazatele by nadále neměl pokračovat, protože by nadměrný 
pokles zadluženosti snižoval rentabilitu vložených prostředků. 
Zatímco věřitelé budou upřednostňovat nižší hodnotu tohoto ukazatele a tedy nižší míru 
zadluženosti, vlastníci budou preferovat vyšší míru zadluženosti. 
Koeficient samofinancování 
Tento ukazatel nám vyjadřuje poměr cizího kapitálu k vlastnímu kapitálu. Tento poměr 
by neměl být vyšší jak 50%. Tento ukazatel u analyzované společnosti v roce 2009 
oproti roku 2008 klesl a v následujících letech sledovaného období měl již stoupající 
trend. Společnost se nejvíce přiblížila 50% v roce 2010, kdy koeficient činil 53%. 
Počínaje tímto rokem začal klesat podíl cizích zdrojů, to znamená, že společnost byla 
z větší části financována ze zdrojů vlastních. Tím společnost získala větší finanční 
nezávislost. Největší hodnota koeficientu samofinancování 75% byla zaznamenána roku 
2012. 
Úrokové krytí 
Tento ukazatel říká, kolikrát je firma schopna uhradit ze svého zisku před úroky a 
zdaněním nákladové úroky. Jako minimální doporučená hodnota se uvádí 3 a neměla by 
klesnout pod 1. Hodnoty v tabulce jsou vysoké, společnost je bez problémů schopna 
hradit náklady na cizí kapitál. Čím vyšší hodnoty ukazatele společnost dosahuje, tím je 
její finanční stabilita pevnější. 
5. Ukazatele produktivity 
V rámci finanční analýzy je výhodné použít i další ukazatele, které využívají např. 
přidanou hodnotu, počet zaměstnanců apod.33 
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 KNÁPKOVÁ, A., PAVELKOVÁ, D., ŠTEKER K. Finanční analýza: Komplexní průvodce s příklady. 
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Tabulka 17: Ukazatele produktivity v letech 2008 - 2012 
Ukazatele produktivity 
Ukazatel 2008 2009 2010 2011 2012 
Počet zaměstnanců 39 49 53 55 62 
Osobní náklady k přidané 
hodnotě 
63% 57% 64% 77% 74% 
Produktivita práce z přidané 
hodnoty (v tis. Kč) 
232 305 400 386 438 
Průměrná mzda na pracovníka 
(v tis. Kč) 
146 175 256 297 325 
Zdroj: Vlastní zpracování (výkaz zisku a ztrát 2008 až 2012) 
Čím menší je poměr osobních nákladů k přidané hodnotě, tím lépe. Tento poměr udává, 
výkonnost na jednu korunu vyplacenou zaměstnancům 
Z tabulky je vidět, že produktivita z přidané hodnoty od začátku sledovaného období do 
roku 2010 rostla. V roce 2010 připadla na jednoho zaměstnance hodnota 400 tis. Kč. O 
rok později to bylo 386 tis. Kč, což je o 14 tis. Kč méně. V posledním sledovaném 
období došlo opět k růstu, jeden zaměstnanec přinesl 438 tis. Kč, což bylo oproti roku 
2011 o 52 tis. Kč více. 
Společnost by se měla snažit o co největší efekt ze zaměstnanců. Čím větší je 
produktivita práce a čím menší je průměrná mzda, tím větší je tento efekt. Ve všech 
letech kromě roku 2011 je splněn předpoklad, že produktivita práce by měla růst 
rychleji, než rostou průměrné mzdy. 
6. Ukazatele cash flow 
Ukazatele cash flow patří mezi poměrové ukazatele. Úkolem této analýzy je posoudit 
finanční možnosti firmy a zachytit varovné signály možných platebních potíží. 
Obratová rentabilita 
Udává finanční efektivitu, schopnost podniku vytvářet finanční přebytky pro posilování 





Tabulka 18: Obratová rentabilita v letech 2008 - 2012 
Obratová rentabilita 
Ukazatele 2008 2009 2010 2011 2012 
CF z provozní činnosti 3 678 000 8 103 000 3 395 000 -2 549 000 7 051 000 
Obrat (příjmy z běžné 
činnosti) 
15 003 000 21 783 000 30 075 000 31 291 000 37 972 000 
CF z provozní činnosti/obrat 24,52% 37,20% 11,29% -8,15% 18,57% 
Zdroj: Vlastní zpracování (výkaz cash flow 2008 až 2012) 
Jestliže ukazatel obratové rentability klesá, znamená to buď růst obratu, nebo pokles 
vnitřních finančních možností společnosti. 
Naopak dokáže-li společnost vytvářet přebytky z provozní činnosti, nepotřebuje 
k financování investic bankovní úvěr. 
Výsledek nám říká, kolik si můžeme dovolit investovat nebo platit za úrok z úvěru. 
Stupeň oddlužení 
Stupeň oddlužení vyjadřuje schopnost společnosti vyrovnávat závazky z vlastní finanční 
síly a cizím kapitálem. 
Tabulka 19: Stupeň oddlužení v letech 2008 - 2012 
Stupeň oddlužení 
Ukazatele 2008 2009 2010 2011 2012 
CF z provozní činnosti 3 678 000 8 103 000 3 395 000 -2 549 000 7 051 000 
Cizí kapitál 11 524 000 13 692 000 10 609 000 6 700 000 4 738 000 
CF z provozní činnosti/cizí 
kapitál 
31,92% 59,18% 32% -38,04% 148,82% 
Zdroj: Vlastní zpracování (výkaz cash flow a rozvaha 2008 až 2012) 
Vývoj ukazatele se sleduje obvykle v čase. 
V letech 2008 až 2010 hodnota stupně oddlužení byla vyšší než doporučených 20 až 
30%. V následujícím roce 2011 prudce poklesla až na -38,04%, a to z důvodu změn 
stavu nepeněžních složek pracovního kapitálu. Klesající tendence tohoto ukazatele 
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znamenala rostoucí vypjatost finanční pozice firmy. V roce 2012 došlo k výraznému 
růstu hodnoty, což vypovídá o velikosti volného finančního potenciálu firmy, který by 
bylo možno použít k úhradě nového úvěru. 
Finanční využití vlastního kapitálu 
Tento ukazatel hodnotí vnitřní finanční potenciál vlastního kapitálu. Udává nám, kolik 
cash flow připadá na jednu korunu investovaného kapitálu. 
Tabulka 20: Finanční využití vlastního kapitálu v letech 2008-2012 
Finanční využití vlastního kapitálu 
Ukazatele 2008 2009 2010 2011 2012 
CF z provozní činnosti 3 678 000 8 103 000 3 395 000 -2 549 000 7 051 000 
Vlastní kapitál 341 000 4 989 000 11 846 000 15 181 000 19 702 000 
CF z provozní činnosti/vlastní 
kapitál 
1078,59% 162,42% 28,66% -16,79% 35,79% 
Zdroj: Vlastní zpracování (výkaz cash flow a rozvaha 2008 až 2012) 
V praxi využívá tyto ukazatele například finanční ředitel. 
3.3.4. Analýza rozdílových ukazatelů 
V tabulce jsou zpracovány jednotlivé rozdílové ukazatele „dotčené společnosti“ 
Za výchozí je brán ukazatel čistý pracovní kapitál. 
Tabulka 21: Rozdílové ukazatele v letech 2008 - 2012 
Rozdílové ukazatele 
Ukazatel 2008 2009 2010 2011 2012 
Čistý pracovní kapitál (ČPK) -2 164 000 671 000 3 822 000 5 621 000 9 191 000 
Čisté pohotové prostředky ČPP) -7 029 000 -3 384 000 -853 000 -2 063 000 3 581 000 
Čistý peněžně-pohledávkový 
fond (ČPM) 
-2 164 000 671 000 3 822 000 5 621 000 9 191 000 





Čistý pracovní kapitál (NWC – Net Working Capital) 
K analýze jsem použila tzv. manažerský pohled, u kterého se považuje růst čistého 
pracovního kapitálu za pozitivní vývoj. Tento ukazatel vyjadřuje finanční sílu podniku, 
která je dána schopností podniku vytvářet z vlastní hospodářské činnosti finanční 
přebytky, které společnost může využít k úhradě závazků. Je zřejmé, že jistá výše 
čistého pracovního kapitálu poskytuje společnosti a jejím věřitelům jistotu, že má dobré 
finanční zázemí a že tedy nebude mít pravděpodobně problémy s likviditou. Čistý 
pracovní kapitál však můžeme také chápat jako část prostředků, které by dovolily 
společnosti v omezeném rozsahu pokračovat v jeho činnosti, pokud by byl nucen splatit 
převážnou část nebo všechny své krátkodobé závazky – jde tedy o finanční polštář pro 
případ nouze.34 
Hodnota čistého pracovního kapitálu byla v roce 2008 záporná, krátkodobé závazky 
byly vyšší než oběžná aktiva. Od této doby až do roku 2012 hodnota stoupala a tento 
trend nebyl přerušen. Celkově lze vývoj čistého pracovního kapitálu, kromě r. 2008, 
zhodnotit pozitivně. Společnost je finančně stabilní a nehrozí jí úpadek. 
Čisté pohotové prostředky (Čistý peněžní fond) 
Tento ukazatel je tvrdším ukazatelem než čistý pracovní kapitál, protože vychází pouze 
z nejlikvidnějších aktiv – pohotových peněžních prostředků.35 V letech 2008 až 2011 
vykazují hodnoty záporné hodnoty, jež jsou způsobeny nízkou hodnotou finančního 
majetku a naopak vysokými závazky. Tyto výsledky vypovídají o neschopnosti 
společnosti hradit své krátkodobé závazky krátkodobým finančním majetkem, tedy 
hotovými penězi a penězi na účtech v bankách. V roce 2012 se situace změnila, 
krátkodobé závazky výrazně poklesly a stav peněz v hotovosti a na účtech vzrostl. 
Čistý peněžně-pohledávkový fond 
Rozdílem při výpočtu čistého peněžně-pohledávkového fondu od výpočtu ČPK je, že od 
oběžných aktiv nejprve odečteme zásoby a nelikvidní pohledávky a pak teprve 
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 RŮČKOVÁ, P., ROUBÍČKOVÁ, M. Finanční management. 2012. s. 107 
35
 PILAŘOVÁ, I., PILÁTOVÁ, J. Účetní závěrka, základ daně a finanční analýza podnikatelských 
subjektů roku 2012. 2012. s. 164 
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krátkodobé závazky. Analyzovaná společnost zásoby nevytváří a nemá nelikvidní 
pohledávky, takže hodnoty jsou stejné. 
3.3.5. Souhrnné indexy hodnocení podniku 
Následující „bankrotní modely“ slouží k celkovému posouzení finančního zdraví 
společnosti. Jsou určeny věřitelům, které zajímá schopnost společnosti dostát svým 
závazkům. Společnost není obchodovaná na kapitálovém trhu, proto použiji verzi 
Altmanova indexu pro neobchodované podniky. Výsledky jsou uvedeny v následující 
tabulce. 
Altmanův index finančního zdraví 
Tabulka 22: Altmanův index finančního zdraví 
Altmanův index finančního zdraví 
Index Výpočet 2008 2009 2010 2011 2012 
X1 ČPK/Celková aktiva -0,18 0,04 0,17 0,25 0,35 
X2 Nerozdělený zisk z min. let/celková 
aktiva 
0,01 0 0,19 0,44 0,54 
X3 EBIT/Celková aktiva=ROA 0,20 0,32 0,31 0,22 0,21 
X4 Základní kapitál/Cizí zdroje 0,05 0,04 0,06 0,15 0,21 
X5 Celkové tržby/Celková aktiva=obrat 
aktiv 
1,26 1,16 1,34 1,41 1,45 
 
Altmanův index finančního zdraví 
Index Váha 2008 2009 2010 2011 2012 
X1 0,717 -0,13 0,03 0,12 0,18 0,25 
X2 0,847 0,01 0 0,16 0,37 0,46 
X3 3,107 0,62 0,99 0,96 0,68 0,65 
X4 0,420 0,02 0,02 0,03 0,06 0,09 











Zdroj: Vlastní zpracování (výkaz zisku a ztrát a rozvaha 2008 až 2012) 
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Graf 16: Vývoj Altmanova Z-skóre
  
Zdroj: Vlastní zpracování 
Dle složení Altmanova indexu lze konstatovat, že serióznost pro věřitele je ovlivněna 
především zadlužeností a výkonností podniku (obrat aktiv, ROA). 
Na grafu lze pozorovat, že k prudkému nárůstu Altmanova indexu došlo v roce 2009 na 
hodnotu 2,2 a v roce 2010 na hodnotu 2,61. V roce 2008 byla hodnota nejnižší 1,78, což 
bylo způsobeno zápornou hodnotou ukazatele Čistý pracovní kapitál/Aktiva. V roce 
2011 byl nárůst již mírnější. V roce 2011 Z-skóre činilo 2,7. V letech 2008 až 2011 se 
hodnoty pohybovaly v šedé zóně. Nemůžeme tedy s jistotou konstatovat, zda byl podnik 
finančně zdravý. 
V roce 2012 Z-skóre opět mírně vzrostlo na hodnotu 2,9, což je hraniční hodnota, 
kterou se společnost dostala do pozice, že je finančně zdravá a v dohledné době není 
ohrožena bankrotem. 
Altmanův model v podmínkách České republiky je stále považován za nejlepší a 
nejefektivnější prostředek o odhalení nepřiměřených úvěrových rizik a lze ho použít 
jako možnost rozvíjení běžně užívané poměrové finanční analýzy. S úspěchem ho lze 
použít spíše u společností střední velikosti. 
Index IN05 
Tento model je určen k hodnocení finančního zdraví českých firem, je zkonstruován 

















Tabulka 23: Index IN05 
Index IN05 
Index Výpočet 2008 2009 2010 2011 2012 
X1 Aktiva/Cizí zdroje 1,03 1,37 2,12 3,31 5,53 
X2 EBIT/Nákladové úroky 9 9 9 9 9 
X3 EBIT/Aktiva 0,20 0,32 0,31 0,22 0,21 
X4 Výnosy/Aktiva 1,26 1,16 1,34 1,41 1,45 
X5 Oběžná aktiva/Krátkodobé závazky 0,79 1,05 1,39 1,86 2,94 
Dle doporučení literatury jsem hodnotu EBIT/Nákladové úroky omezila na výši 9. 
Index IN05 
Index Váha 2008 2009 2010 2011 2012 
X1 0,13 0,13 0,18 0,28 0,43 0,72 
X2 0,04 0,36 0,36 0,36 0,36 0,36 
X3 3,97 0,79 1,27 1,23 0,87 0,83 
X4 0,21 0,26 0,24 0,28 0,30 0,30 
















Zdroj: Vlastní zpracování (výkaz zisku a ztrát a rozvaha 2008 až 2012) 
Graf 17: Index IN05 
 
















Vypočtené hodnoty indexu IN05 jsou také v pásmu prosperity, společnost se nemusí 
obávat v nejbližší době bankrotu. Na vysokých hodnotách ukazatele IN05 se podílí 
zejména hodnoty rentability aktiv (ROA=EBIT/Aktiva), což ukazuje, že je akceptováno 
jak věřitelské hledisko, tak i hledisko vlastníka. 
3.3.6. Grafická analýza 
K vytvoření spider analýzy jsem vybrala srovnání s odvětvím. Základ, tedy 100%, 
představují hodnoty odvětví, které jsem získala z analytických materiálů a statistik 
Ministerstva PO. 
Tabulka 24: Absolutní hodnoty Spider analýzy v letech 2008 až 2010 
Spider analýza 2008-2010 
 2008 2009 2010 
Ukazatel Společnost Odvětví Společnost Odvětví Společnost Odvětví 
RENTABILITA       
ROE % 667,16% 14,93% 93,16% 19,95% 52,12% 11,02% 
ROA % 19,72% 11,32% 31,58% 14,45% 30,62% 5,31% 
LIKVIDITA       
Běžná likvidita 
(L3) 
0,79 1,83 1,05 2,36 1,39 1,09 
Pohotová likvidita 
(L2) 
0,79 1,75 1,05 2,26 1,39 1,08 
Okamžitá likvidita 
(L1) 
0,32 0,32 0,73 0,37 0,91 0,45 
AKTIVITA       
Obrat celkových 
aktiv 
1,26 1,56 1,16 1,45 1,34 0,97 
Zdroj: Vlastní zpracování 36 
  
                                                 
36
 Benchmarkingový diagnostický systém finančních indikátorů INFA [online]. [cit. 2014-05-01]. 
Dostupné na: http://www.mpo.cz/cz/infa-cznace.html 
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Tabulka 25: Relativní hodnoty Spider analýzy v letech 2008 až 2010 
Spider analýza 2008-2010 
 2008 2009 2010 
Ukazatel Odvětví Společnost Odvětví Společnost Odvětví Společnost 
RENTABILITA       
ROE % 100% 4469% 100% 467% 100% 473% 
ROA % 100% 174% 100% 219% 100% 577% 
LIKVIDITA       
Běžná likvidita 
(L3) 
100% 43% 100% 45% 100% 128% 
Pohotová likvidita 
(L2) 
100% 45% 100% 47% 100% 129% 
Okamžitá likvidita 
(L1) 
100% 100% 100% 197% 100% 202% 
AKTIVITA       
Obrat celkových 
aktiv 
100% 81% 100% 80% 100% 138% 
Zdroj: Vlastní zpracování 
Graf 18: Spider graf v roce 2008 













Obrat celkových aktiv 




Graf 19: Spider graf v roce 2009 
 
Zdroj: Vlastní zpracování 
Graf 20: Spider graf v roce 2010 
 


































Tabulka 26: Absolutní hodnoty Spider analýzy“ roku 2011 a 2012 
Spider analýza 2011-2012 
 2011 2012 
Ukazatel Společnost Odvětví Společnost Odvětví 
RENTABILITA     
ROE % 28,11% 7,55% 22,95% 8,86% 
ROA % 22,38% 4,50% 21,37% 5,41% 
LIKVIDITA     
Běžná likvidita (L3) 1,86 1,19 2,94 1,16 
Pohotová likvidita (L2) 1,86 1,17 2,94 1,15 
Okamžitá likvidita (L1) 0,69 0,52 1,76 0,51 
AKTIVITA     
Obrat celkových aktiv 1,41 1,15 1,45 1,00 
Zdroj: Vlastní zpracování 37 
 
Tabulka 27: Relativní hodnoty Spider analýzy roku 2011 a 2012 
Spider analýza 2011-2012 
 2011 2012 
Ukazatel Odvětví Společnost Odvětví Společnost 
RENTABILITA     
ROE % 100% 372% 100% 259% 
ROA % 100% 497% 100% 395% 
LIKVIDITA     
Běžná likvidita (L3) 100% 156% 100% 253% 
Pohotová likvidita (L2) 100% 159% 100% 256% 
Okamžitá likvidita (L1) 100% 133% 100% 345% 
AKTIVITA     
Obrat celkových aktiv 100% 123% 100% 145% 
Zdroj: Vlastní zpracování 
  
                                                 
37
 Benchmarkingový diagnostický systém finančních indikátorů INFA [online]. [cit. 2014-05-01]. 
Dostupné na: http://www.mpo.cz/cz/infa-cznace.html 
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Graf 21: Spider graf v roce 2011 
 
Zdroj: Vlastní zpracování 
Graf 22: Spider graf v roce 2012 
 
Zdroj: Vlastní zpracování 
Z analytických materiálů a statistik Ministerstva průmyslu a obchodu jsem vybrala 


































aktiv (ROA) a rentabilitu vlastního kapitálu (ROE). Tyto ukazatele odvětví jsem 
porovnala s analyzovanou společností v letech 2008 až 2012. Společnost ve všech 
letech vykazovala vyšší hodnoty než odvětví u rentability aktiv i rentability vlastního 
kapitálu. 
Co se týče ukazatelů všech tří stupňů likvidity, společnost vykazovala u běžné likvidity 
nižší hodnoty oproti odvětví v roce 2008 a 2009, v následujících třech letech 2010 až 
2012 dosahovala ve srovnání s odvětvím hodnot vyšších. 
Pohotová likvidita měla ve srovnání s odvětvím ve sledovaném období obdobný vývoj 
jako běžná likvidita. 
Společnost v roce 2008 dosáhla stejné hodnoty okamžité likvidity jako odvětví. 
V následujících letech 2009 až 2012 byla ve srovnání s odvětvím vyšší. V roce 2009 a 
2010 rostla hodnota rychleji v porovnání s odvětví, v roce 2011 hodnota okamžité 
likvidity společnosti poklesla, ale ve srovnání s odvětvím byla stále vyšší. V roce 2012 
hodnota společnosti výrazně vzrostla, u odvětví byl zaznamenán mírný pokles. 
V roce 2008 a 2009 v oblasti aktivity společnost dosahovala oproti odvětví nižších 
hodnot, hodnoty obratu celkových aktiv klesaly. V letech 2010 až 2012, byl 
zaznamenán opačný trend, hodnoty u ukazatele obratu celkových aktiv byly vyšší než u 
odvětví. V tomto období obrátila společnost svá aktiva v tržby rychleji, než společnosti 
odvětví. 
Celkově musím hodnotit výsledky společnosti jako nadprůměrné. Největší rozdíly jsou 
v ukazatelích rentability. 
3.4. Souhrnné hodnocení finanční situace 
„Dotčená společnost“ působí na trhu inkasních společností již téměř 10 let. Jak 
naznačují jednotlivé ukazatele analýzy, společnost v letech 2008 až 2012 v některých 
oblastech dosahovala velmi pozitivních výsledků, v jiných se vyskytovaly určité 
problémy. Celkově mohu konstatovat, že se jedná o stabilní společnost poskytující 
služby v oblasti podpory soukromého podnikání na českém trhu. 
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3.4.1. Horizontální a vertikální analýza 
Z rozboru horizontální a vertikální analýzy aktiv vyplývá, že vývoj celkových aktiv měl 
kromě roku 2011 rostoucí tendenci. V prvních dvou letech 2008 a 2009 byla celková 
aktiva ovlivněna nejvíce vývojem oběžných aktiv, především krátkodobého finančního 
majetku a krátkodobých pohledávek. V roce 2010 růst celkových aktiv způsobil nárůst 
stálých aktiv, a to především dlouhodobého hmotného majetku. V roce 2011 pokles 
krátkodobého finančního majetku v oběžných aktivech zapříčinil snížení celkových 
aktiv. V roce 2012 růst celkových aktiv ovlivnil nárůst stálých aktiv (dlouhodobého 
hmotného majetku) i oběžných aktiv (krátkodobého finančního majetku). Stálá aktiva 
ve společnosti vykazují rovnoměrný stoupající trend, který je způsoben růstem 
dlouhodobého hmotného majetku. Ve všech sledovaných obdobích hodnota oběžného 
majetku společnosti převyšuje stálá a ostatní aktiva. 
Protože platí základní bilanční rovnice, aktiva se rovnají pasivům, vývoj celkových 
pasiv je shodný s vývojem celkových aktiv. Z analýzy pasiv je jednoznačně patrné, že 
v letech 2008 a 2009 byla společnost financována především cizími zdroji. Pro podnik 
bylo sice příznivé, když cizí zdroje převyšovaly vlastní, protože cizí zdroje jsou pro 
společnost levnější než vlastní, společnosti ale hrozily problémy s insolventností. 
V průběhu sledovaného období však došlo ke snižování rozdílů mezi cizím a vlastním 
kapitálem. V roce 2010 došlo k největšímu přiblížení k zlatému pravidlu financování 
50:50, tzn., že vlastní a cizí zdroje byly téměř ve stejné výši. V následujících letech 
2011 a 2012 vlastní kapitál výrazně převyšoval cizí zdroje. Velikost celkových pasiv 
nejvíce ovlivňuje růst vlastního kapitálu, kterým společnost usilovala o zvýšení podílu 
na vlastních zdrojích. Jestliže prozkoumáme jednotlivé položky vlastního kapitálu, pak 
je zde vidět růst výsledku hospodaření minulých let. Pokles cizích zdrojů v letech 2010 
až 2012 byl způsoben snížení krátkodobých závazků a splacením bankovního úvěru. 
Analyzovaná společnost poskytuje služby, proto nejvýznamnější roli hrají tržby za 
prodej vlastních výrobků a služeb. Tržby lze charakterizovat rostoucím trendem. 
Společnost tvoří náklady v položce výkonová spotřeba a osobní náklady, které ve 
sledovaném období rostou. Tento růst lze spojit s růstem počtu zaměstnanců. Za celé 
analyzované období 2008 až 2012 společnost dosahovala kladného provozního 
výsledku hospodaření. Hodnoty narůstaly do roku 2010, pokles v roce 2011 ovlivnil 
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nárůst výkonové spotřeby a osobních nákladů. Podobně se vyvíjel i výsledek 
hospodaření za účetní období. 
3.4.2. Oblast rentability 
Pomocí analýzy této oblasti bylo zjištěno, že všechny ukazatele (ROA – rentability 
celkového kapitálu, ROE – rentabilita vlastního kapitálu, ROS – rentabilita tržeb) svědčí 
o velmi dobré rentabilitě vložených prostředků. 
ROA - odráží celkovou výnosnost kapitálu, nezáleží na tom, z jakých zdrojů byly 
činnosti společnosti financovány. Hodnoty rentability celkového kapitálu jsou kladné 
(větší než 10%), majetek je efektivně využíván. Společnost dosahuje ve všech 
sledovaných letech vyšších hodnot než podniky odvětví. 
ROE - hodnoty ukazují, kolik čistého zisku připadá na jednu korunu investovanou 
vlastníky společnosti. Společnost dosahuje ve všech sledovaných letech vyšších hodnot 
než podniky odvětví. Za povšimnutí stojí vztah ROE a ROA. V celém sledovaném 
období je ROE větší než ROA, což znamená, že relativní výtěžnost celého kapitálu je 
menší než vlastního kapitálu. 
ROS - tento ukazatel udává, kolik korun zisku společnost utvoří z jedné koruny tržeb. 
Společnost v celém sledovaném období dosahovala vyšších hodnot než doporučené 
rozmezí od 2% do 6%. 
3.4.3. Oblast likvidity 
Dobré výsledky spadající do doporučeného pásma vykazovala u běžné likvidity 
společnost až v roce 2011. V roce 2012 však došlo k překročení horní hranice. Ve 
srovnání s odvětvím dosahovala společnost vyšších hodnot od roku 2010. 
U pohotové likvidity společnost ve sledovaném období dosahovala doporučených 
hodnot v letech 2009 a 2010, byla tedy schopna hradit své splatné krátkodobé závazky. 
V roce 2011 a 2012 hodnoty byly vyšší než doporučený interval. Ve srovnání 
s odvětvím dosahovala společnost vyšších hodnot od roku 2010. 
V roce 2008 se hodnota okamžité likvidity pohybovala v intervalu doporučených 
hodnot. V letech 2009 až 2012 hodnoty okamžité likvidity tento interval přesahovaly. 
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Společnost v roce 2008 dosáhla stejné hodnoty okamžité likvidity jako odvětví. 
V následujících letech 2009 až 2012 byla ve srovnání s odvětvím vyšší. 
3.4.4. Oblast aktivity 
Na základě analýzy v oblasti aktivity bylo zjištěno, že obrat celkových aktiv ve 
společnosti dosáhl hodnot vyšších než 1, což je dobrý výsledek. Podniková aktiva se 
alespoň jedenkrát v roce obrátila do tržeb. Za velmi dobrý výsledek je ale považováno 
rozmezí 1,6 až 2,9, kterého společnost nedosáhla. V porovnání s odvětvím společnost 
dosahovala vyšších hodnot než odvětví od roku 2010. 
Hodnota obratu stálých aktiv byla ve všech letech sledovaného období vyšší než 
hodnota aktiv celkových. 
Když porovnáme dobu splatnosti pohledávek a krátkodobých závazků, můžeme 
konstatovat, že vývoj je pozitivní v roce 2008 až 2010. Doba splatnosti krátkodobých 
závazků je delší než doba splatnosti pohledávek. To znamená, že doba, kdy společnost 
může disponovat cizími zdroji je delší, než doba, po kterou jsou podnikové zdroje 
využívány bezplatně odběrateli. V letech 2011 a 2012 je situace opačná a nesvědčí o 
dobré finanční situaci. 
3.4.5. Oblast zadluženosti 
Prostřednictvím této analýzy jsem zjistila, že zadluženost se v průběhu sledovaného 
období snižovala z 97% v roce 2008 na 18% v roce 2012. Doporučená hodnota se 
pohybuje mezi 30 – 60%. Zlaté pravidlo financování říká, že by se měla pohybovat pod 
50%. Obecně platí, že čím vyšší je hodnota tohoto ukazatele, tím vyšší je riziko věřitelů. 
Tento trend snižování ukazatele by nadále neměl pokračovat, protože by nadměrný 
pokles zadluženosti snižoval rentabilitu vložených prostředků. Zatímco věřitelé budou 
upřednostňovat nižší hodnotu tohoto ukazatele a tedy nižší míru zadluženosti, vlastníci 
budou preferovat vyšší míru zadluženosti. 
Koeficient samofinancování je ukazatel, který vyjadřuje poměr cizího kapitálu 
k vlastnímu kapitálu. Tento poměr by neměl být vyšší jak 50%. Tento ukazatel u 
analyzované společnosti v roce 2009 oproti roku 2008 klesl a v následujících letech 
sledovaného období měl již stoupající trend. Největší hodnota koeficientu 
samofinancování 75% byla zaznamenána roku 2012. 
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Úrokové krytí nám říká, kolikrát je firma schopna uhradit nákladové úroky ze svého 
zisku před úroky a zdaněním. Jako minimální doporučená hodnota se uvádí 3 a neměla 
by klesnout pod 1. Hodnoty v tabulce jsou vysoké, společnost je bez problémů schopna 
hradit náklady na cizí kapitál. Čím vyšší hodnoty ukazatele společnost dosahuje, tím je 
její finanční stabilita pevnější. 
3.4.6. Provozní oblast 
Produktivita z přidané hodnoty společnosti rostla od začátku sledovaného období do 
roku 2010. V roce 2011 poklesla a v posledním sledovaném roce opět vzrostla. Když 
porovnáme produktivitu s průměrnou mzdou, můžeme vyslovit pozitivní závěr, že 
zaměstnanec přináší společnosti vyšší hodnotu, než jaké jsou náklady na jeho mzdy. 
3.4.7. Vývoj čistého pracovního kapitálu 
Hodnota čistého pracovního kapitálu byla v roce 2008 záporná, podnik využíval 
rizikovější zdroje financování, krátkodobé závazky byly vyšší než oběžná aktiva. Od 
této doby až do roku 2012 hodnota stoupala a tento trend nebyl přerušen. Celkově lze 
vývoj čistého pracovního kapitálu, kromě r. 2008, zhodnotit pozitivně. Společnost je 
finančně stabilní a nehrozí jí úpadek. Můžeme konstatovat, že společnost má i finanční 
polštář, který jí umožní pokračovat v aktivitách i v případě, že by ji potkala nějaká 
nepříznivá událost, která by potřebovala vysoký výdej peněžních prostředků. 
Ukazatel čisté pohotové prostředky je tvrdším ukazatelem než čistý pracovní kapitál, 
protože vychází pouze z nejlikvidnějších aktiv – pohotových peněžních prostředků. 
V letech 2008 až 2011 vykazuje ukazatel záporné hodnoty, jež jsou způsobeny nízkou 
hodnotou finančního majetku a naopak vysokými závazky. Tyto výsledky vypovídají o 
neschopnosti společnosti hradit své krátkodobé závazky krátkodobým finančním 
majetkem, tedy hotovými penězi a penězi na účtech v bankách. V roce 2012 se situace 
změnila, krátkodobé závazky výrazně poklesly a stav peněz v hotovosti a na účtech 
vzrostl. 
3.4.8. Shrnutí výsledků z analýzy souhrnných indexů 




Altmanovo Z skóre zařadilo sledovanou společnost v letech 2008 až 2011 do „šedé 
zóny“, v roce 2012 se dostala na hranici finančního zdraví. 
Index IN05 je model, který je určen k hodnocení finančního zdraví českých firem, je 
zkonstruován s ohledem na české podmínky a akceptuje i hledisko vlastníka. Vypočtené 
hodnoty řadí společnost mezi podniky, které tvoří hodnotu. Společnost se nemusí 
obávat v nejbližší době bankrotu. Na vysokých hodnotách ukazatele IN05 se podílí 
zejména hodnoty rentability aktiv (ROA=EBIT/Aktiva), což ukazuje, že je akceptováno 
jak věřitelské hledisko, tak i hledisko vlastníka. 
Podle obou použitých modelů je společnost finančně zdravá a její zdraví se dokonce 
zlepšuje. Společnost rozhodně není v nejbližší době ohrožena bankrotem a 
pravděpodobně by mohla získat úvěr za výhodných podmínek, protože její vývoj je pro 
věřitele spojen s nízkým rizikem. I z pohledu vlastníka je společnost finančně zdravá, 




4. VLASTNÍ NÁVRHY 
V předchozí kapitole jsem provedla finanční analýzu „dotčené společnosti“v letech 
2008 až 2012. Vycházela jsem z veřejně dostupných zdrojů a z odborné literatury. 
Finanční analýza odhalila, že společnost si vede dobře a je po finanční stránce stabilní, 
bez výraznějších výkyvů. V posledních letech předčila firemní průměry v odvětví.  
Obrat celkových aktiv je sice v celém sledovaném období větší než 1, což je dobrý 
výsledek, protože se aktiva obrátí do tržeb jedenkrát za rok. Navrhuji, aby se společnost 
zaměřila na to, aby se obrat aktiv zvýšil a pohyboval se v rozmezí 1,6 až 2,9, což je 
považováno za velmi dobrý výsledek. Těchto hodnot společnost docílí, když se zaměří 
na to, aby rostly tržby rychleji než aktiva. 
Předpokladem úspěšného fungování společnosti a navýšení tržeb, je získání 
dostatečného objemu zakázek. Vzhledem k počtu firem, které jsou v této oblasti 
podnikání aktivní je zřejmé, že získání zakázky probíhá v konkurenčním prostředí. 
V letech 2011 a 2012 byla doba splatnosti pohledávek delší, než doba splatnosti 
krátkodobých závazků. To znamená, že doba, po kterou odběratelé využívají podnikové 
zdroje je delší, než doba, kdy společnost může disponovat cizími zdroji. I když 
společnost nemá na konci účetního období žádné pohledávky po lhůtě splatnosti, 
navrhuji, aby byla splatnost pohledávek snížena na 30 dnů. Čím je doba delší, tím déle 
poskytuje společnost svým obchodním partnerům bezplatný obchodní úvěr. Navrhuji, 
aby společnost docílila toho, že doba splatnosti pohledávek bude kratší než doba 
splatnosti krátkodobých závazků. 
Prostřednictvím analýzy v oblasti zadluženosti jsem zjistila, že společnost využívala na 
konci sledovaného období především vlastní zdroje, zadluženost v roce 2012 klesla až 
na 18%. Tím se ale snižovala rentabilita vložených prostředků. Vysoká hodnota 
úrokového krytí vyjadřuje schopnost společnosti hradit náklady na cizí kapitál. Finanční 
stabilita společnosti je pevná a je známo, že vlastní kapitál je pro vlastníka dražší než 
cizí, navrhuji společnosti zamyslet se nad vhodnou investicí. 
V průběhu minulých let se objevila široká škála ukazatelů sloužících k hodnocení 
finanční situace podniku. Ukazatele jako účetní zisk a jeho růst či účetní ukazatele 
výnosnosti kapitálu jako ROE (rentabilita vlastního kapitálu), ROA (rentabilita 
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celkového kapitálu), ukazatele likvidity, velikost obratu apod. prošly dlouhým vývojem 
a sloužily jako vyjádření cíle podniku. Tyto ukazatele jsou nekomplexní a často s sebou 
nesou nedostatky. Pokud se jimi vedení podniku řídí, mohou vést k nesprávnému 
plánování a rozhodování. V současnosti se preferovaným cílem podniku stává růst 
bohatství pro vlastníky neboli tvorba hodnoty. Tento hodnotový přístup používá 
ukazatel EVA, který spojuje veškeré plánování a rozhodování jedním cílem 
spočívajícím ve zlepšení hodnoty EVA.38 
Na tomto základě navrhuji společnosti pravidelně hodnotu EVA vyhodnocovat, alespoň 
v intervalu 3 měsíců (po uzavření účetních dat za čtvrtletí). 
Výpočet EVA lze provádět dvěma způsoby. Je možno vycházet z celého kapitálu 
podniku (entity) nebo jen z hodnoty vlastního kapitálu (equity). 
Pro výpočet ukazatele EVA jsem použila údaje získané z Benchmarkingového 
diagnostického systému finančních indikátorů INFA na internetových stránkách 
Ministerstva průmyslu a obchodu. Tento model vychází při výpočtu EVA vzhledem 
k omezené dostupnosti z neupravených účetních údajů. Nicméně s ohledem na 
omezenost přístupu k vnitřním informacím a také s ohledem na pracnost nutných úprav 
je možné alespoň pro potřeby statistických analýz a srovnávání podniků ČR tyto údaje 
akceptovat. Při výpočtu EVA (equity) jsem vycházela pouze z hodnoty vlastního 
kapitálu a nákladů na vlastní kapitál. 
Pro orientační výpočet ekonomické přidané hodnoty lze použít následující vztah: 
                 
kde: ROE = rentabilita vlastního kapitálu, re = alternativní náklad na vlastní kapitál, 
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Tabulka 28: Výpočet EVA na konci roku sledovaného období v letech 2008 - 2012 
Výpočet EVA 
 2008 2009 2010 2011 2012 
ROE 667,16% 93,16% 52,12% 28,11% 22,95% 
Očekávaný výnos 
VK (re) 
31,70% 24,49% 15,83% 11,74% 10,26% 
ROE- re (spread) 635,46% 68,67% 36,29% 16,37% 12,69% 
VK 341 000 4 989 000 11 846 000 15 181 000 19 702 000 
EVA 9 608 155 4 002 088 4 481 452 2 511 649 2 500 184 
Zdroj: Vlastní zpracování39 
Úspěšný podnik by měl mít kladný nejen čistý zisk, ale i hodnotu EVA – pochopitelně 
čím větší je hodnota EVA, tím lépe. 
Ekonomická přidaná hodnota je ve všech zkoumaných letech kladná, z čehož lze 
usuzovat, že společnost tvoří hodnotu pro vlastníky. Tato hodnota je vyšší než ta, kterou 
představuje cena za použití vložených prostředků. Negativum lze spatřovat v poklesu 
hodnoty EVA ve sledovaných letech 2008 až 2012. Příčinou je klesající rentabilita 
vlastního kapitálu způsobená výkyvy zisku před zdanění a růstem vlastního kapitálu. 
Navrhuji společnosti, aby ekonomická hodnota společnosti dosahovala výše roku 2010, 
tzn. přibližně 4,5 milionu Kč. Této hodnoty může být dosaženo změnou poměru 
vlastního a cizího kapitálu. V roce 2010 byl vlastní a cizí kapitál přibližně ve stejné výši 
a v následujících dvou letech vlastní kapitál výrazně rostl a cizí kapitál naopak klesal. 
Výsledek hospodaření za účetní období dosahoval v tomto roce nejvyšší hodnoty ve 
sledovaném období 6 174 tis. Kč. 
V roce 2011 oproti roku 2010 vlastní kapitál vzrostl o 3 335 tis. Kč a cizí kapitál klesl o 
3 909 tis. Kč. Také výsledek hospodaření za účetní období klesl o 1 906 tis. Kč. Pokles 
výsledku hospodaření za účetní období a růst vlastního kapitálu způsobily pokles 
rentability vlastního kapitálu o 24,01%. Vlastní kapitál je pro vlastníka dražší než cizí, 
takže došlo ke snížení očekávaného výnosu vlastního kapitálu o 4,09%. 
                                                 
39
 Benchmarkingový diagnostický systém finančních indikátorů INFA [online]. [cit. 2014-05-01]. 
Dostupné na: http://www.mpo.cz/cz/infa-cznace.html 
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V roce 2012 oproti roku 2011 vlastní kapitál vzrostl o 4 521 tis. Kč a cizí kapitál klesl o 
1 962 tis. Kč. Výsledek hospodaření za účetní období mírně vzrostl o 253 tis. Kč. 
Nárůst vlastního kapitálu způsobil pokles rentability vlastního kapitálu o 5,16%. Došlo 
také ke snížení očekávaného výnosu vlastního kapitálu o 1,48%. 
Pro zvyšování ekonomické přidané hodnoty je třeba zvyšovat rentabilitu vlastního 
kapitálu, což lze dosáhnout růstem výsledku hospodaření za účetní období. Tento růst 
lze dosáhnout zvyšováním výnosů a snižováním nákladů. 
Výnosy zvýšíme nárůstem tržeb. U analyzované společnosti, která poskytuje služby, 
jsou základní složkou výnosů tržby za prodej vlastních výrobků a služeb. Zvýšení tržeb 
za služby lze zvýšit získáním více zakázek. Objem získaných zakázek se odvíjí podle 
toho, jak kvalitní služby společnost poskytuje. Společnost se snaží být lepší než 
konkurence, přistupuje svědomitě a pečlivě ke každé zakázce, kontroluje kvalitu práce, 
zavádí nové procesy a chová se eticky. 
Snižování nákladů je obecný trend, který panuje v podnikatelském prostředí, ale firma 
by měla zvážit všechny důsledky v dlouhodobém horizontu. Nemělo by dojít k narušení 
fungování firmy, aby nebyly ohroženy základní procesy ve firmě, které přináší výkony 
a ekonomický prospěch. Snížit náklady u nevýrobní společnosti, která nevytváří zásoby, 
lze zredukováním výkonové spotřeby a osobních nákladů. Do výkonové spotřeby patří 
spotřeba materiálu a energie a náklady na služby. Společnost věnuje pozornost 
svědomitému a hospodárnému využívání pracovních prostředků a minimalizaci 
administrativních nákladů. Můžeme se zaměřit na náklady, které je možno snížit snadno 
a rychle, náklady na propagaci, marketing a služební cest. Prověřením dodavatelů 
energií a výběrem cenově nejvýhodnějšího lze zregulovat provozní náklady. U osobních 
nákladů lze optimalizovat mzdové náklady. 
K dosažení rentability vlastního kapitálu blížící se hodnotě roku 2010 (50%), při 
vlastním kapitálu z posledního roku sledovaného období za účelem zvýšení výsledku 





Tabulka 29: Optimalizace výnosů a nákladů 
Optimalizace výnosů  
Tržby za prodej vlastních výrobků a služeb +1 600 000 
Tržby z prodeje dlouhodob. majetku a materiálu +100 000 
Optimalizace tržeb celkem +1 700 000 
Optimalizace nákladů  
Provozní náklady -1 900 000 
Marketing, propagace, služební cesty -300 000 
Osobní náklady -1 300 000 
Optimalizace nákladů celkem -3 500 000 
Zdroj: Vlastní zpracování 
Doporučuji ekonomickou přidanou hodnotu používat i pro porovnání s konkurenčními 
společnostmi v odvětví (na www.mpo.cz). Dotčená společnost byla založena v roce 
2004, kdy trh zabývající se poskytováním služeb v oblasti péče o zákazníky, byl již 
rozdělen. K posilování pozice na trhu je třeba poskytovat služby v co nejvyšší kvalitě, 
svědomitě a pečlivě přistupovat ke každé zakázce, chovat se eticky. 
Pro zavedení konceptu EVA do řízení podniku se někdy hovoří o nutnosti realizace tzv. 
6 M. 
- Measurement – návrh způsobů a postupů měření tvorby hodnoty. 
- Management – vytváření politiky, postupů a nástrojů, které podporují 
rozhodovací procesy s měřením tvorby hodnoty. 
- Motivation – vytvoření plánu motivace manažerů a to simulací vlastnictví. 
- Mindset – zvyšování ekonomického povědomí zaměstnanců vzděláváním a 
komunikací. 
- Market communications – navržení způsobů komunikace s věřiteli či 
vlastníky v podmínkách maximalizace udržitelné EVA. 
- Managing strategic planning – zahrnuje vytvoření procesu pro rozložení 
EVA na 2 základní části. První je výpočet současné hodnoty očekávané 
budoucí EVA, která je založena na ročních výsledcích a druhou je 
očekávaný růst EVA.40 
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 PAVELKOVÁ, D., KNÁPKOVÁ, A. Výkonnost podniku z pohledu finančního manažera. 2012. s. 89 
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Výpočet druhým způsobem, kdy se vychází z celkového kapitálu podniku (entity) je 
možný podle vztahu: 
                 
                                     
kde: NOPAT = čistý provozní výsledek hospodaření, EBIT = provozní výsledek 
hospodaření, WACC = vážené průměrné náklady kapitálu, C = firmou použitý kapitál 
(to jsou peníze investované do podniku věřiteli a vlastníky firmy) 
               
 
 




kde: rd = náklady na cizí kapitál (úroky placené), d = sazba daně z příjmů právnických 
osob, D = cizí kapitál, E = vlastní kapitál, C= celkový kapitál dlouhodobě investovaný, 
re = náklady vlastního kapitálu 
V minulosti se ukázalo, že zejména pro řadu malých a středních podniků je odhadování 
požadovaných nákladů vlastního kapitálu velmi obtížné, byl pro ně vytvořen tzv. 
ratingový neboli stavebnicový model stanovení WACC. 
Stavebnicový model stanovuje WACC metodou přirážek za specifická rizika firmy. 
                    
Kde:      = bezriziková výnosová míra 
         = přirážka za malou velikost firmy 
         = přirážka za možnou nižší podnikatelskou stabilitu 
         = přirážka za možnou nižší finanční stabilitu
41
 
Tento koncept EVA spočívá na tzv. ekonomickém modelu, který se blíží více ke 
skutečnosti. Cílem podniku je maximalizace ekonomického zisku, to znamená rozdíl 
mezi výnosy a ekonomickými náklady, které kromě účetních nákladů obsahují i náklady 
ušlých příležitostí (tzn. oportunitní náklady). Výše ekonomické přidané hodnoty a její 
změny umožňují měřit výkonnost firmy, ale náklady vlastního kapitálu jsou obtížné ke 
                                                 
41
 SCHOLLEOVÁ, H. Ekonomické a finanční řízení pro neekonomy. 2012. s. 71 
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zjištění. Pro výpočet EVA je nezbytné upravit vstupní účetní data tak, aby co nejvíce 
odpovídala ekonomické realitě podniku.42 Bylo identifikováno 164 možných úprav, ale 
v praxi se používá jen několik z nich. Použité úpravy se mohou lišit podnik, od podniku. 
Není tedy možno zajistit srovnání tohoto ukazatele s jakoukoliv jinou firmou či snad 
s oborovým průměrem.43 
  
                                                 
42
 KNÁPKOVÁ, A., PAVELKOVÁ, D., ŠTEKER K. Finanční analýza: Komplexní průvodce s příklady. 
2013. s. 152-154 
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V diplomové práci jsem pomocí vybraných metod finanční analýzy zhodnotila finanční 
situaci „dotčené společnosti“ v letech 2008 až 2012. Odhalila jsem silná a slabší místa, 
identifikovala činitele ovlivňující stav hospodaření a navrhla doporučení pro zlepšení do 
budoucna. 
Při celkovém hodnocení finanční situace je potřebné vzít v úvahu všechny výsledky 
dílčích analýz a propojit je. Není to jednoduchý proces, přístup musí být komplexní a 
vyžaduje zkušenosti. 
Diplomovou práci jsem rozdělila na několik částí. Po stanovení cílů v první části, jsem 
ve druhé části popsala teoretická východiska, potřebné zdroje vstupních informací a 
vymezila základní pojmy. Závěrem této části jsem popsala metody finanční analýzy 
včetně způsobu výpočtu absolutních, poměrových a rozdílových ukazatelů, bankrotních 
a bonitních modelů, grafické analýzy. 
V následující praktické části jsou popsány základní informace o společnosti, obchodní 
program, hlavní konkurenti a zákazníci, organizační struktura a strategická a finanční 
analýza. Finanční analýzu společnosti jsem vypracovala na základě poznatků popsaných 
v teoretické části. Výsledky vyplývající z těchto analýz jsem porovnala s doporučenými 
hodnotami uvedenými v odborné literatuře. Za účelem srovnání ukazatelů analyzované 
společnosti s odvětvím jsem provedla Spider analýzu. V této analýze jsem jako data za 
odvětví použila hodnoty ze statistiky Ministerstva průmyslu a obchodu. V závěru této 
kapitoly jsou všechny zjištěné výsledky popsány v souhrnném hodnocení finanční 
situace. Výsledky sice poukazují na nějaké slabé stránky, ale na základě komplexního 
hodnocení můžu konstatovat, že společnost je finančně zdravá, stabilní bez výraznějších 
výkyvů. Mezi silné stránky společnosti řadím zejména splacení bankovního úvěru, 
kladný výsledek hospodaření účetního období ve sledovaných letech 2008 až 2012 a 
skutečnost, že společnost nemá pohledávky po lhůtě splatnosti.  
V poslední kapitole diplomové práce jsem popsala vlastní návrhy řešení. Doporučila 
jsem společnosti, aby se zaměřila na zvýšení obratu aktiv. Doporučených hodnot lze 
dosáhnou tím, že tržby porostou rychleji než aktiva. Hlavním předpokladem růstu tržeb 
a úspěšného fungování společnosti je získání dostatečného objemu zakázek. Dále 
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navrhuji snížit dobu splatnosti pohledávek, aby byla kratší než doba splatnosti závazků. 
Dále společnost využívala na konci sledovaného období především vlastní zdroje, tím 
se snížila rentabilita vložených prostředků. Vysoká hodnota úrokového krytí a finanční 
stabilita společnosti mě vedla k návrhu, aby se společnost zamyslela nad vhodnou 
investicí. 
V minulých letech se finanční ukazatele sloužící k hodnocení finanční situace podniku 
postupně vyvíjely a sloužily jako vyjádření cíle podniku. Podnikatel nezůstává už pouze 
u jednoho cíle, kterého chce dosáhnout, ale snaží se je kombinovat. V současnosti se 
preferovaným cílem podniku stává také růst bohatství pro vlastníky. Aby vedení mohlo 
společnost lépe řídit, plánovat a rozhodovat, k tomu potřebuje komplexní ukazatele. 
Vedení společnosti jsem navrhla pravidelně vyhodnocovat hodnotu ekonomické přidané 
hodnoty (EVA), za účelem zjišťování skutečnosti, zda podnik tvoří hodnotu pro 
vlastníka a lze ji využít i pro porovnání s konkurencí v odvětví. Hodnotu jsem 
v kapitole za sledovaná období vypočítala, jejich hodnota vyšla ve všech letech kladná, 
ale postupně klesala. Doporučila jsem společnosti optimalizaci tržeb a nákladů, aby se 
společnost vrátila přibližně k rentabilitě vlastního kapitálu a ekonomické přidané 
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 Příloha č. 1: Rozvaha „dotčené společnosti“ v letech 2007– 2012 
Rozvaha v plném rozsahu 2007 – 2012 v tis. Kč 
Označení AKTIVA 2007 2008 2009 2010 2011 2012 
 AKTIVA CELKEM       
A. Pohledávky za upsaný základní kapitál       
B. Dlouhodobý majetek       
B.I. Dlouhodobý nehmotný majetek       
B.I 1. Zřizovací výdaje       
 2. Nehmotné výsledky výzkumu a vývoje       
 3. Software       
 4. Ocenitelná práva       
 5. Goodwill       
 6. Jiný dlouhodobý nehmotný majetek       
 7. Nedokončený dlouhodobý nehmotný majetek       
 8. Poskytnuté zálohy na dlouhodobý nehmotný 
majetek 
      
B.II. Dlouhodobý hmotný majetek       
B.II. 1. Pozemky       
 2. Stavby       
 3. Samostatné movité věci a soubory movitých věcí       
 4. Pěstitelské celky trvalých porostů       
 5. Dospělá zvířata a jejich skupiny       
 6. Jiný dlouhodobý majetek       
 7. Nedokončený dlouhodobý hmotný majetek       
 8. Poskytnuté zálohy na dlouhodobý hmotný majetek       
 9. Oceňovací rozdíl k nabytému majetku        
B.III. Dlouhodobý finanční majetek       
B.III. 1. Podíly v ovládaných a řízených osobách       
 2. Podíly v účetních jednotkách pod podstatným 
vlivem 
      
 3. Ostatní dlouhodobé cenné papíry a podíly       
 4. Půjčky a úvěry – ovládající a řídící osoba, 
podstatný vliv 
      
 5. Jiný dlouhodobý finanční majetek       
 6. Pořizovaný dlouhodobý finanční majetek       
 7. Poskytnuté zálohy na dlouhodobý finanční majetek       
C. Oběžná aktiva       
C.I. Zásoby       
C.I. 1. Materiál       
 2. Nedokončená výroba a polotovary       
 3. Výrobky       
 4. Zvířata       
 5. Zboží       
 6. Poskytnuté zálohy na zásoby       
C.II. Dlouhodobé pohledávky       
C.II
. 
1. Pohledávky z obchodních vztahů       
 2. Pohledávky – ovládající a řídící osoba       
 3. Pohledávky – podstatný vliv       
 4. Pohledávky za společníky, členy družstva a za 
účastníky sdružení 
      
 5. Dlouhodobě poskytnuté zálohy       
 6. Dohadné účty aktivní       
 7. Jiné pohledávky       
 8. Odložená daňová pohledávka       
C.III.. Krátkodobé pohledávky       
C.III. 1. Pohledávky z obchodních vztahů       
 2. Pohledávky – ovládající a řídící osoba       
 3. Pohledávky- podstatný vliv       
 4. Pohledávky za společníky, členy družstva a za 
účastníky sdružení 
      
 5. Sociální zabezpečení a zdravotní pojištění       
 6. Stát – daňové pohledávky       
 7. Krátkodobě poskytnuté zálohy       
 8. Dohadné účty aktivní       
 9. Jiné pohledávky       
C.IV. Krátkodobý finanční majetek       
C.IV. 1. Peníze       
 2. Úcty v bankách       
 3. Krátkodobé cenné papíry a podíly       
 4. Pořizovaný krátkodobý finanční majetek       
D. Časové rozlišení       
D.I. 1. Náklady příštích období       
 2. Komplexní náklady příštích období       
 3. Příjmy příštích období       
 
 Rozvaha v plném rozsahu 2007 – 2012 v tis. Kč 
Označení PASIVA 2007 2008 2009 2010 2011 2012 
 PASIVA CELKEM       
A. Vlastní kapitál       
A.I. Základní kapitál       
A.I. 1. Základní kapitál       
 2. Vlastní akcie a vlastní obchodní podíly       
 3. Změny základního kapitálu       
A.II. Kapitálové fondy       
A.II. 1. Emisní ážio       
 2. Ostatní kapitálové fondy       
 3. Oceňovací rozdíly z přecenění majetku a 
závazků 
      
 4. Oceňovací rozdíly z přecenění při přeměnách 
společností 
      
 5. Rozdíly z přeměn společnosti       
A.III. Rezervní fondy, nedělitelný fond a ostatní fondy 
ze zisku 
      
A.III. 1. Zákonný rezervní fond/Nedělitelný fond       
 2. Statutární a ostatní fondy       
A.IV. Výsledek hospodaření minulých let       
A.IV. 1. Nerozdělený zisk minulých let       
 2. Neuhrazená ztráta minulých let       
A.V. Výsledek hospodaření běžného účetního období       
B. Cizí zdroje       
B.I. Rezervy       
B.I. 1. Rezervy podle zvláštních právních předpisů       
 2. Rezerva na důchody a podobné závazky       
 3. Rezerva na daň z příjmů       
 4. Ostatní rezervy       
B.II. Dlouhodobé závazky       
B.II. 1. Závazky z obchodních vztahů       
 2. Závazky – ovládající a řídící osoba       
 3. Závazky – podstatný vliv       
 4. Závazky ke společníkům, členům družstva a 
k účastníkům sdružení 
      
 5. Dlouhodobě přijaté zálohy       
 6. Vydané dluhopisy       
 7. Dlouhodobé směnky k úhradě       
 8. Dohadné účty pasivní       
 9. Jiné závazky       
 10. Odložený daňový závazek       
B.III. Krátkodobé závazky       
B.III. 1. Závazky z obchodních vztahů       
 2. Závazky – ovládající a řídící osoba       
 3. Závazky – podstatný vliv       
 4. Závazky ke společníkům, členům družstva a 
k účastníkům sdružení 
      
 5. Závazky – k zaměstnancům       
 6. Závazky ze sociálního zabezpečení a 
zdravotního pojištění 
      
 7. Stát – daňové závazky a dotace       
 8. Krátkodobě přijaté zálohy       
 9. Vydané dluhopisy       
 10. Dohadné účty pasivní       
 11. Jiné závazky       
B.IV. Bankovní úvěry a výpomoci       
B.IV. 1. Bankovní úvěry dlouhodobé       
 2. Krátkodobé bankovní úvěry       
 3. Krátkodobé finanční výpomoci       
C. Časové rozlišení       
C.I. 1. Výdaje příštích období       
 2. Výnosy příštích období       
 
  
 Příloha č. 2: Výkaz zisku a ztrát „dotčené společnosti“ v letech 2007 – 2012 
Výkaz zisku a ztrát v plném rozsahu 2007 – 2012 v tis. Kč 
Označení TEXT 2007 2008 2009 2010 2011 2012 
 I.  Tržby za prodej zboží       
A.   Náklady vynaložené na prodané zboží       
+ Obchodní marže       
 II.  Výkony       
 II. 1. Tržby za prodej vlastních výrobků a služeb       
  2. Změna stavu zásob vlastní činnosti       
  3. Aktivace       
B.   Výkonová spotřeby       
B.  1. Spotřeba materiálu a energie       
B.  2. Služby       
+   Přidaná hodnota       
C.   Osobní náklady       
C.  1. Mzdové náklady       
C.  2. Odměny členům orgánů společnosti a družstva       
C.  3. Náklady na sociální zabezpečení a zdravotní pojištění       
C.  4. Sociální náklady       
C.  5. Dary       
D.   Daně a poplatky       
E.   Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného 
majetku 
      
 III.  Tržby z prodeje dlouhodobého majetku a materiálu       
 III. 1. Tržby z prodeje dlouhodobého majetku       
 III. 2. Tržby z prodeje materiálu       
F.   Zůstatková cena prodaného dlouhodobého majetku a 
materiálu 
      
F.  1. Zůstatková cena prodaného dlouhodobého majetku       
F.  2. Prodaný materiál       
G.   Změna stavu rezerv a opravných položek v provozní 
oblasti a kompletních nákladů příštích období 
      
 IV.  Ostatní provozní výnosy       
H.   Ostatní provozní náklady       
 V.  Převod provozních výnosů       
I.   Převod provozních nákladů       
 *  Provozní výsledek hospodaření       
 VI.  Tržby z prodeje cenných papírů a podílů       
J.   Prodané cenné papíry a podíly       
 VII.  Výnosy z dlouhodobého finančního majetku       
 VII. 1. Výnosy z podílů v ovládaných a řízených osobách a 
v účetních jednotkách pod podstatným vlivem 
      
 VII. 2. Výnosy z ostatních dlouhodobých cenných papírů a 
podílů 
      
 VII. 3. Výnosy z ostatního dlouhodobého finančního majetku       
 VIII.  Výnosy z krátkodobého finančního majetku       
K.   Náklady z finančního majetku       
 IX.  Výnosy z přecenění cenných papírů a derivátů       
L.   Náklady z přecenění cenných papírů a derivátů       
M.   Změna stavu rezerv a opravných položek ve finanční 
oblasti 
      
 X.  Výnosové úroky       
N.   Nákladové úroky       
 XI.  Ostatní finanční výnosy       
O.   Ostatní finanční náklady       
 XII.  Převod finančních výnosů       
P.   Převod finančních nákladů       
 *  Finanční výsledek hospodaření       
Q.   Daň z příjmů za běžnou činnost       
Q.  1. - splatná       
Q.  2. - odložená       
 **  Výsledek hospodaření za běžnou činnost       
 XIII.  Mimořádné výnosy       
R.   Mimořádné náklady       
S.   Daň z příjmů z mimořádné činnosti       
S.  1. - splatná       
S.  2.  - odložená       
 *  Mimořádný výsledek hospodaření       
T.   Převod podílu na výsledku hospodaření společníkům 
(+/-) 
      
 ***  Výsledek hospodaření za účetní období (+/-)       
 ****  Výsledek hospodaření před zdaněním (+/-)       
 
 Příloha č. 3: Přehled o peněžních tocích (výkaz cash flow) „dotčené společnosti“ 
v letech 2007 – 2012 
Výkaz o peněžních tocích (cash flow) 2007 – 2012 v tis. Kč 
    2007 2008 2009 2010 2011 2012 
P. 
Stav peněžních prostředků a peněžních ekvivalentů na 
začátku účetního období 
      
 Peněžní toky z hlavní výdělečné činnosti (provozní činnosti) 
Z   
Účetní zisk nebo ztráta z běžné činnosti před 
zdaněním 
      
A. 1  Úpravy o nepeněžní operace       
A. 1 1 
Odpisy stálých aktiv a umořování opravné 
položky k nabytému majetku 
      
A. 1 2 Změna stavu opravných položek, rezerv       
A. 1 3 Zisk z prodeje stálých aktiv       
A. 1 4 Výnosy z dividend a podílů na zisku       
A. 1 5 
Vyúčtované nákladové úroky s výjimkou 
kapitalizovaných a vyúčtované výn. úroky 
      
A. 1 6 Případné úpravy o ostatní nepeněžní operace       
A. *  
Čistý peněžní tok z provozní činnosti před 
zdaněním, změnami pracovního kapitálu 
a mim. položkami 
      
A. 2  
Změny stavu nepeněžních složek pracovního 
kapitálu 
      
A. 2 1 
Změna stavu pohledávek z provozní 
činnosti, přechodných účtů aktiv 
      
A. 2 2 
Změna stavu krátkodobých závazků 
z provozní činnosti, přechodných účtů pasiv 
      
A. 2 3 Změna stavu zásob       
A. 2 4 
Změna stavu krátkodobého finančního 
majetku nespadajícího do peněžních 
prostředků a ekvivalentů 
      
A. **  
Čistý peněžní tok z provozní činnosti před 
zdaněním a mimořádnými položkami 
      
A. 3  
Vyplacené úroky s výjimkou 
kapitalizovaných 
      
A. 4  Přijaté úroky       
A. 5  
Zaplacená daň z příjmů za běžnou činnost a 
doměrky daně za minulá období 
      
A. 6  
Příjmy a výdaje spojené s mimořádným 
hosp. výsledkem včetně daně z příjmů 
      
A. ***  Čistý peněžní tok z provozní činnosti       
   Peněžní toky z investiční činnosti 
B. 1  Výdaje spojené s nabytím stálých aktiv       
B. 2  Příjmy z prodeje stálých aktiv       
B. 3  Půjčky a úvěry spřízněným osobám       
B. ***  
Čistý peněžní tok vztahující se k investiční 
činnosti 
      
   Peněžní toky z finančních činností 
C. 1  
Dopady změn dlouhodobých, resp. 
krátkodobých závazků 
      
C. 2  
Dopady změn vlastního kapitálu na peněžní 
prostředky a ekvivalenty 
      
C. 2 1 
Zvýšení peněžních prostředků z důvodů 
zvýšení zákl. kapitálu, emisního ážia atd. 
      
C. 2 2 
Vyplacení podílů na vlastním jmění 
společníkům 
      
C. 2 3 
Další vklady peněžních prostředků 
společníků a akcionářů 
      
C. 2 4 Úhrada ztráty společníky       
C. 2 5 Přímé platby na vrub fondů       
C. 2 6 
Vyplacené dividendy nebo podíly na zisku 
včetně zaplacené daně 
      
C. ***  
Čistý peněžní tok vztahující se k finanční 
činnosti 
      
F. Čisté zvýšení resp. snížení peněžních prostředků       
R. 
Stav peněžních prostředků a peněžních ekvivalentů na 
konci účetního období 
      
 
